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MAGAZIN
CASH-Print GmbH

Das Verlagshaus CASH-Print publiziert 
das monatlich erscheinende Magazin 
„Cash.“. Es erscheint seit 1983. Kein an-
deres deutsches Magazin berichtet der-
art umfassend über Finanzberatung und 
-vertrieb sowie die langfristige private 
Vermögensbildung.

Schwerpunkte der Berichterstattung 
sind:
n  Investmentfonds
n  Immobilien
n  Versicherungen
n  geschlossene Fonds und 
n  Anlageberaterthemen

Das umfassende Know-how der „Cash.“-
Redaktion sowie die aktuelle und objek-
tive Berichterstattung schätzen Fach-
leute besonders. Laut HBS Medienstudie 
ist „Cash.“ die Nummer 1 bei Finanz-
dienstleistern. Kein anderes Magazin 
wird von ihnen regelmäßig so oft ge-
lesen wie „Cash.“ Die anderen Magazine 
folgen mit großem Abstand, darunter 
so große Titel wie „Capital“ oder „Fo-
cus Money“. Die renommierte Londo-
ner Medienagentur HBS führt jährlich 
die wichtigste Studie zu diesem The-
ma durch. „Cash.“ rangiert zum drit-
ten Mal in Folge (2005, 2006, 2007) 
auf Platz 1.

ONLINE
www.cash-online.de

Die Website cash-online.de stellt den 
Besuchern wichtige tagesaktuelle Infor-
mationen aus allen Bereichen der Kapi-
talanlage und Finanzberatung bereit.

Der kostenlose E-Mail-Dienst Cash.On-
vista-Newsletter wird gemeinsam mit 
Onvista verbreitet, dem größten ban-
kenunabhängigen deutschen Internet-
Finanzportal. Der Newsletter hat inzwi-
schen knapp 45.000 Abonnenten, die 
wöchentlich über aktuelle Entwicklun-
gen, neue Produkte und Personalien in-
formiert werden.

TV & INTERNET- 
PLATTFORM 
Cash.-TV Filmproduktions- 
gesellschaft mbH
www.cashtv-channel.de

www.finanzservice.tv

Die Filmproduktionsgesellschaft Cash.-
TV setzt Wirtschafts-, Kapitalanlage- 
und Vertriebsthemen in bewegte Bilder 
um. Cash.-TV-Filme genießen einen aus-
gezeichneten Ruf in der Branche.

Cash.-TV realisiert Produktpräsentati-
onen und Firmenporträts für führen-
de Anbieter im Markt der geschlosse-
nen Fonds, für Versicherungen, Banken, 
Maklerpools und Vertriebe. Diese pro-
fitieren bei Cash.-TV von der langjähri-
gen Erfahrung der Cash.-Redaktion und 
einer eingespielten Crew vom Regisseur 
über  professionelle Drehbuchautoren 
bis zum Kamerateam.

Zum Bereich von Cash.-TV gehört  
„FinanzService.TV“, eine mit dem Part-
ner wmd Broker-Channel angebotene 
Plattform. Dort können alle Filmpro-
duktionen aus dem Finanzbereich kos-
tenpflichtig eingestellt werden.

                    Die sechs
             Unternehmensbereiche
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RATINGS & ANALYSEN
G.U.B. Gesellschaft für  
Unternehmensanalyse und  
Beteiligungsmanagement mbH

DFI Deutsches Finanzdienst-
leistungs-Informationszentrum 
GmbH

Die G.U.B. (1973 gegründet) ist Deutsch-
lands erfahrenste Ratingagentur für Be-
teiligungsofferten des freien Kapital-
marktes (Immobilien-, Schiffs-, Ökö-, 
Flugzeugfonds etc.). Die G.U.B. analy-
siert und beurteilt die Beteiligungsan-
gebote unabhängig und leistet damit 
einen wichtigen Beitrag zum Anleger-
schutz. Nutzer der Analysen, die nach 
der unabhängigen Erstellung zum Kauf 
angeboten werden, sind Kapitalanleger, 
Finanzberater und Anbieter geschlos-
sener Fonds.

Erhebliche Synergien bestehen mit dem 
DFI, das ebenfalls mit langjähriger Er-
fahrung Analysen von Leistungsbilanzen 
der Kapitalanlageinitiatoren durchführt. 
Seit Anfang 2006 erfolgt dies in ähn-
licher Systematik wie bei den G.U.B.-
Analysen.

AGENTURGESCHÄFT
2M Multi Marketing GmbH

Die 2M Multi Marketing betreut seit ih-
rer Gründung im Jahre 1985 Unterneh-
men der Finanzdienstleistungsbranche 
als Full-Service-Agentur. Für die Unter-
nehmen der CASH-Gruppe erbringt sie 
im Wesentlichen Dienstleistungen im 
Marketingbereich.

Das Spektrum deckt alle Leistungen 
einer Marketing- und Werbeagentur 
ab – von der Erstellung und Überwa-
chung kompletter Marketingetats bis 
hin zur Produktion von Anzeigenserien 
und Prospekten sowie der Organisation 
kompletter Messeauftritte und der Rea-
lisierung von Internetpräsenzen. In den 
letzten Jahren hat sich die Agentur auf 
die Produktion von Emissionsprospek-
ten unter den speziellen Anforderungen 
der BaFin-Richtlinien spezialisiert.

Es wurde ein umfangreiches Netzwerk 
von zuverlässigen Dienstleistern und 
festen Partnern aufgebaut, das es er-
möglicht, schnell und zuverlässig auf 
Kundenwünsche zu reagieren.  

RESEARCH &  
CONSULTING
Cash.medien AG

Seit 2003 bietet die CASH-Gruppe unter 
dem Dach der cash.medien AG Dienst-
leistungen im Bereich Research & Con-
sulting an.

Dazu wird das langjährige Know-how 
der gesamten CASH-Gruppe genutzt. 
So wird unter anderem im Rahmen 
von Auftragsarbeiten die Erstellung 
von Marktstudien zu Einzelthemen der 
Kapitalanlage angeboten.

Die sechs Unternehmensbereiche
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das Geschäftsjahr 2006 sollte für die 
cash.medien AG die Wende markieren. 
Der Konzern, so die Erwartung des da-
maligen Vorstands, würde die Phase der 
Verluste, die seit 2000 Jahr für Jahr ver-
meldet werden mussten, endlich und 
endgültig verlassen. Angepeilt wurde 
ein Ergebnis für den Konzern, das ins 
Plus einschwenken und das Haus aus 
der unmittelbaren Gefahrenzone des 
Existenz-Limits herausführen würde.

Stattdessen legt der Vorstand erneut 
einen Abschluss mit Verlust vor. Dem 
höchsten in der Geschichte der Grup-

pe. Allerdings ist der überwiegende Teil 
davon außerordentlicher Natur.

Das Ergebnis spiegelt zum einen die er-
heblichen Bilanzbereinigungen, zu denen 
sich Vorstand und Aufsichtsrat dringend 
veranlasst sahen. Auslöser dieser Berei-
nigungen in Form von Wertberichtigun-
gen auf Beteiligungsansätze und Kun-
denforderungen waren sowohl eigene 
Erkenntnisse bei Vorstand, Aufsichts-
rat und Wirtschaftsprüfer als auch die 
Ergebnisse einer Prüfung, die von der 
Deutschen Prüfstelle für Rechnungs-
legung (DPR) für den Abschluss 2005 

vorgenommen worden war. Die DPR 
hatte im Rahmen einer routinemäßigen 
Prüfung insbesondere die Wertansät-
ze der Tochtergesellschaften Cash.-TV 
und G.U.B. moniert. Die in 2006 vor-
genommenen Wertberichtigungen be-
laufen sich (im Konzernabschluss) auf 
insgesamt mehr als neunhunderttau-
send Euro.

Zum anderen zwang eine immer noch 
andauernde steuerliche Betriebsprüfung 
zur Bildung von Rückstellungen in Höhe 
von rund sechshunderttausend Euro.

Brief an die
             Aktionäre

Sehr geehrte Aktionäre,

Der Vorstand der cash.medien AG: Wilhelm Furler, Ulrich Faust  (von links)
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Letzteres ist auch der wesentliche 
Grund dafür, dass der Wirtschaftsprüfer 
dem Jahresabschluss 2006 einen Ver-
sagungsvermerk erteilt hat. Denn CASH 
wäre nicht in der Lage, Steuerforderun-
gen in dieser Größenordnung zu beglei-
chen. Wenn die Unternehmensfortfüh-
rung aufgrund (auch möglicherweise!) 
fehlender Liquidität nicht gesichert ist, 
kann ein Abschlussprüfer keinen Bestä-
tigungsvermerk erteilen.

Trotz der Versagung des Bestätigungs-
vermerks durch den Wirtschaftsprüfer 
hat der Aufsichtsrat nach sorgfältiger 
eigener Prüfung entschieden, den Jah-
resabschluss 2006 dennoch festzu-
stellen und den Konzernabschluss zu 
billigen. Denn die Ungewissheit bezüg-
lich der Ergebnisse einer Steuerprüfung 
für die Jahre 1998 bis 2002 ist inzwi-
schen zumindest großteils gewichen: 
Eigene, sehr intensive Recherchen und 
Prüfungen haben ergeben, dass dem 
überwiegenden Teil der Finanzamts-
Forderungen die Grundlage dürfte ent-
zogen werden können.

Da diese neuen Erkenntnisse erst nach 
Beendigung der Prüfungsarbeiten kon-
kreter wurden, und sie zudem noch mit 
den Steuerbehörden erörtert werden 
müssen, ist es beim Versagungsvermerk 
des Wirtschaftsprüfers geblieben.

Keinem Gremium des Hauses ist der 
Umgang mit dem Abschluss 2006 leicht 
gefallen, kein möglicher Wertberichti-
gungsbedarf wurde einfach hingenom-
men. Die erheblichen Verzögerungen 
bei der Vorlage der Bilanz dokumen-
tieren dies und werden sich so nicht 
wiederholen.

Ein Versagungsvermerk des Abschluss-
prüfers ist ein eigentlich vernichtendes 
Urteil. Doch die Gründe für die verhee-
rende Bilanz 2006 haben sehr viel mit 
einem Neuanfang zu tun, wie er perso-
nell sowohl im Vorstand als auch in den 
Geschäftsführungen der Konzerntöch-
ter in der zweiten Hälfte 2007 bereits 
vollzogen worden ist.

Am 7. September 2007 ist der Gründer 
der CASH-Gruppe und langjährige Vor-
stand der cash.medien AG, Dr. Dieter E. 
Jansen, aus dem Vorstand ausgeschie-
den. Neu in den Vorstand kam Ulrich 
Faust als ausgewiesener Medienexperte 
mit langjähriger Erfahrung in großen 
Hamburger Verlagshäusern.

Der Vorstand der cash.medien AG wird 
für das Jahr 2007 ein gegenüber Vorjahr 
deutlich verbessertes Ergebnis vorlegen. 
Es wird allerdings noch nicht ausgegli-
chen sein. Im Übrigen ist noch offen, 
inwieweit weiterer Wertberichtigungs-
bedarf besteht. Dieser würde allerdings 

– so viel ist sicher – bei weitem nicht die 
Größenordnung von 2006 erreichen.

Für 2008 hat der Vorstand grundlegen-
de Weichenstellungen vorgenommen, 
die Cash.-TV und G.U.B. zurück in die 
Gewinnzone führen und den Erfolg bei 
CASH-Print weiter ausbauen sollen. Ins-
gesamt wird auf Basis eines sehr rea-
listisch abgefassten Planungsrahmens 
ein positives Ergebnis in der Größen-
ordnung von TEUR 200 erwartet. Ein 
Turnaround, der sich in den Folgejahren 
verstärkt fortsetzen wird. Die ersten Si-
gnale in 2008 sind sehr erfolgverspre-
chend: Viele gute Akquisitionskontakte 
bei Cash.-TV, die G.U.B. liegt auf Plan, 
und das Anzeigengeschäft bewegt sich 
substanziell über Plan. 

Ein hoch motiviertes, engagiertes Team 
wird alles daran setzen, das von Ihnen, 
sehr geehrte Aktionäre, gewährte Ver-
trauen in 2008 mit wohltuenden Er-
folgsmeldungen zu bestätigen.

Ihr Vorstand

Ulrich Faust	        Wilhelm Furler

Brief an die Aktionäre
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Der Aufsichtsrat der cash.medien AG: Josef Depenbrock, Dr. Reimer Beuck, Vorsitzender, Frank Richter, 

stellvertretender Vorsitzender (von links)

Bericht des 
             Aufsichtsrats

Der Aufsichtsrat hat während des Ge-
schäftsjahres, entsprechend den ihm 
nach Gesetz, Satzung und Geschäfts-
ordnung obliegenden Aufgaben, die Ge-
schäftsführung der Gesellschaft über-
wacht. Dabei wurde er durch schriftliche 
und mündliche Berichterstattung vom 
Vorstand umfassend über die Entwick-
lung des Unternehmens sowie über al-
le wesentlichen Entscheidungen infor-
miert. 

Im Geschäftsjahr 2006 haben sechs or-
dentliche Aufsichtsratssitzungen statt-
gefunden. In den Sitzungen hat sich der 
Aufsichtsrat von der Ordnungsmäßigkeit 
der Geschäftsführung überzeugt und alle 

grundsätzlichen Fragen der Geschäfts-
entwicklung mit dem Vorstand beraten. 
Der Aufsichtsratsvorsitzende hat darü-
ber hinaus außerhalb der Sitzungen des 
Aufsichtsrats in regelmäßigem Kontakt 
mit dem Vorstand gestanden und mit 
diesem in zahlreichen Gesprächen wich-
tige Geschäftsvorgänge beraten. Im Vor-
dergrund stand hierbei das gemeinsame 
Bemühen von Aufsichtsrat und Vorstand, 
angesichts der sehr angespannten Er-
trags- und Liquiditätslage der cash.me-
dien AG sowie der Konzerngesellschaften 
geeignete Maßnahmen zur Verbesserung 
der aktuellen Situation zu treffen sowie 
eine wirtschaftlich tragfähige Planung 
für das Geschäftsjahr 2007 zu sichern. 

Der Aufsichtsrat beriet zudem über den 
Deutschen Corporate Governance Kodex. 
Der Aufsichtsrat begrüßt die in den Emp-
fehlungen der „Regierungskommission 
Deutscher Corporate Governance Kodex“ 
kodifizierten Verhaltensregeln. Den Emp-
fehlungen wird sinngemäß weitgehend 
Rechnung getragen. Eine wortgetreue 
Anwendung der Regelungen würde je-
doch nach Ansicht des Vorstands und 
Aufsichtsrats der cash.medien AG nicht 
im angemessenen Verhältnis zu Größe 
und Struktur der Gesellschaft stehen. 
Der Aufsichtsrat hat sich entschlossen 
zu erklären, dass den Empfehlungen der 
„Regierungskommission Deutscher Cor-
porate Governance Kodex“ vorerst nicht 
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Bericht des Aufsichtsrats

entsprochen wird. Der Aufsichtsrat ver-
weist insofern auf den Corporate-Gover-
nance-Bericht.

Die Hauptversammlung des Jahres 2006 
hatte die mercurius GmbH Wirtschafts-
prüfungsgesellschaft, Lübeck, zum Ab-
schlussprüfer für das Geschäftsjahr 2006 
gewählt. Der Aufsichtsrat erteilte daher 
der mercurius GmbH den Auftrag zur 
Prüfung des Jahresabschlusses und des 
Konzernabschlusses für das Geschäfts-
jahr 2006 sowie des gemeinsamen La-
geberichts der cash.medien AG und des 
CASH-Konzerns. Der Abschlussprüfer 
hat diese Unterlagen geprüft und bei-
den Abschlüsse einen mit ergänzenden 
Hinweisen versehenen Versagungsver-
merk erteilt.

Der Wirtschaftsprüfer nennt folgen-
de Einwendung als Grund für die Ver-
sagung: „Der Konzernabschluss wurde 
unzulässigerweise unter der Annahme 
der Fortführung der Unternehmenstä-
tigkeit aufgestellt, obwohl wegen der 
ungesicherten Liquiditätsausstattung 
hiervon nicht ausgegangen werden kann. 
Aufgrund der Bedeutung dieser Einwen-
dung versagen wir den Bestätigungs-
vermerk.“

Der Aufsichtsrat hat die Jahresabschlüs-
se, den zusammengefassten Lagebericht, 
weitere Jahresabschluss-Unterlagen so-
wie die Wirtschaftsprüfungsberichte in 
Anwesenheit des Abschlussprüfers er-
örtert. Die Annahme der Fortführung 
der Unternehmenstätigkeit war ebenfalls 
Gegenstand ausführlicher Gespräche mit 
Vorstand und Abschlussprüfer.

Die vom Vorstand vorgelegte Finanz-
planung für das Jahr 2008 weist eine 
Unterdeckung auf. Obwohl das opera-
tive Geschäft einen Überschuss erwirt-

schaften soll, ist für die Bedienung der 
Altverbindlichkeiten die Hereinnahme 
externer liquider Mittel erforderlich. Die 
möglichen Auswirkungen der steuerli-
chen Betriebsprüfung sind in dieser Pla-
nung nicht berücksichtigt.

Der Aufsichtsrat schließt sich nach ei-
gener Prüfung der Stellungnahme des 
Abschlussprüfers an. Die nicht gesicherte 
Liquidität rechtfertigt nach Aktenlage ei-
ne Versagung des Bestätigungsvermerks. 
Es ist jedoch aus Sicht des Aufsichtsrats 
auf vier Punkte hinzuweisen:

Der Vorstand hat vor dem Hinter-1.	
grund der Erfahrungen der vergan-
genen Jahre eine eher vorsichtige 
Unternehmensplanung vorgelegt. 

Zudem ist es der CASH-Grup-2.	
pe in den vergangenen Jahren 
stets gelungen, liquide Unterde-
ckungen durch die Hereinnah-
me neuer Mittel zu finanzieren. 

Die Auswirkungen der steuerlichen 3.	
Betriebsprüfung sind noch nicht si-
cher vorhersehbar. Der Vorstand ist 
nach Prüfung der erst jüngst und 
nach Beendigung der Abschluss-
prüfungsarbeiten von den Betriebs-
prüfern vorgelegten Beanstandun-
gen der Ansicht, dass die Ansprüche 
des Finanzamtes weniger hoch 
sein werden als zunächst befürch-
tet. Der Aufsichtsrat schließt sich 
der Auffassung des Vorstandes an.  

Der Aufsichtsrat beabsichtigt, ge-4.	
meinsam mit dem Vorstand im 
Rahmen einer Kapitalerhöhung aus 
genehmigtem Kapital die zur Fort-
führung der Gesellschaft erforder-
liche Liquidität zu beschaffen.

In den Aufsichtsratssitzungen am 11. De-
zember 2007, 18. Januar 2008 und 4. Fe-
bruar 2008 hat der Abschlussprüfer über 
die wesentlichen Ergebnisse seiner Prü-
fung berichtet und stand für Fragen zur 
Verfügung. Der Aufsichtsrat hat die vom 
Vorstand aufgestellten Jahresabschlüs-
se für das Geschäftsjahr 2006 gebilligt. 
Der Jahresabschluss der cash.medien AG 
2006 ist damit festgestellt.

Der Aufsichtsrat hat keine Ausschüsse 
gebildet. Die Aufsichtsratsmitglieder Dr. 
Ronald Crone, Klaus May und Jürgen Ko-
sian hatten zum 31. Januar 2006 bzw. 26. 
Juli 2006 (Herr May) ihre Mandate nie-
dergelegt. Herr Michael Spreng war mit 
Beschluss des Amtsgerichts vom 1. März 
2006 zum Aufsichtsrat bestellt worden 
und hatte sein Amt zum 30. April 2006 
niedergelegt. Herr Prof. Dr. Thomas Za-
cher war mit Beschluss des Amtsgerichts 
vom 21. September 2006 zum Aufsichts-
rat bestellt worden und hatte sein Amt 
zum 5. November 2007 niedergelegt. 
Die heutigen Mitglieder des Aufsichts-
rats, Herr Frank Richter, Herr Dr. Reimer 
Beuck und Herr Josef Depenbrock wur-
den mit Beschlüssen des Amtsgerichts 
vom 1. März 2006, 8. Juni 2006 und 16. 
November 2007 bestellt. Auf der Sitzung 
des Aufsichtsrats vom 24. Oktober 2006 
wurde Herr Dr. Reimer Beuck zum Vorsit-
zenden des Aufsichtsrats gewählt.

Der Aufsichtsrat dankt dem Vorstand, 
den Organen der Konzerngesellschaften 
und allen Mitarbeitern für ihre Arbeit und 
ihren Einsatz im Geschäftsjahr 2006.

Hamburg, 4. Februar 2008

Der Aufsichtsrat

Dr. Reimer Beuck, Vorsitzender 
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Vorstand und Aufsichtsrat der cash.
medien AG begrüßen grundsätzlich 
die in den Empfehlungen der „Regie-
rungskommission Deutscher Corpo-
rate Governance Kodex“ kodifizierten 
Verhaltensregeln. Da eine wortgetreue 
Befolgung nicht in angemessenem 
Verhältnis zu Größe und Struktur der 
cash.medien AG stehen würde, hat der 
Aufsichtsrat in seinem Bericht an die 
Hauptversammlung folgende Erklärung 
abgegeben:

„Der Aufsichtsrat beriet zudem über den 
Deutschen Corporate Governance Ko-
dex. Der Aufsichtsrat begrüßt die in den 
Empfehlungen der Regierungskommis-
sion Deutscher Corporate Governance 
Kodex kodifizierten Verhaltensregeln. 
Den Empfehlungen wird sinngemäß 
weitgehend Rechnung getragen. Ei-
ne wortgetreue Anwendung der Re-
gelungen würde jedoch nach Ansicht 
des Vorstands und Aufsichtsrats der 
cash.medien AG nicht im angemessenen 
Verhältnis zu Größe und Struktur der 
Gesellschaft stehen. Der Aufsichtsrat 
hat sich entschlossen zu erklären, dass 

den Empfehlungen der Regierungskom-
mission Deutscher Corporate Gover-
nance Kodex vorerst nicht entsprochen 
wird.“

Dennoch befolgt die cash.medien AG 
Empfehlungen und Anregungen des 
Kodex.

Den vom Bundesministerium der Jus-
tiz am 24. Juli 2006 im amtlichen Teil 
des elektronischen Bundesanzeigers 
bekannt gemachten Empfehlungen 
der „Regierungskommission Deutscher 
Corporate Governance Kodex“ in der 
Fassung vom 12. Juni 2006 wurde, den 
vom Bundesministerium der Justiz am 
20. Juli 2007 im amtlichen Teil des elek-
tronischen Bundesanzeigers bekannt 
gemachten Empfehlungen der „Regie-
rungskommission Deutscher Corporate 
Governance Kodex“ in der Fassung vom 
14. Juni 2007 wurde und wird mit Aus-
nahme der nachfolgenden Abweichun-
gen entsprochen:

Zu 2. Aktionäre und Hauptversamm-
lung, Punkt 2.3.2

Die cash.medien AG übermittelt die Ein-
berufungsunterlagen nicht allen in- und 
ausländischen Finanzdienstleistern, Ak-
tionären und Aktionärsvereinigungen 
auf elektronischem Wege.

Zu 3. „Zusammenwirken von Vor-
stand und Aufsichtsrat“, Punkte 3.4, 
3.10

Der Aufsichtsrat hat die Informations- 
und Berichtspflichten des Vorstands 
nicht näher festgelegt.

Die cash.medien AG hält auf ihrer In-
ternetseite lediglich die letzte Entspre-
chenserklärung zum Corporate-Gover-
nance-Kodex zugänglich, da diese im 
Wortlaut den Erklärungen der Vorjahre 
sinngemäß entspricht.

Corporate-
      Governance-Bericht
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Corporate-Governance-Bericht

Zu 4. „Vorstand“, Punkte 4.2.1, 4.2.2, 
4.2.3, 4.2.5

Der aktuelle Vorstand hat keinen Vor-
sitzenden.

Es gibt kein eigenes Gremium außerhalb 
des Aufsichtsrats, das die Vorstandsver-
träge behandelt.

Die Vergütung der Vorstandsmitglieder 
enthält keine variablen Vergütungsteile. 
Es besteht kein Aktienoptionsprogramm 
oder ähnliches wertpapierorientiertes 
Anreizsystem.

Es ist nicht vorgesehen, dass der Vorsit-
zende des Aufsichtsrats auf der Haupt-
versammlung zu den Grundzügen des 
Vergütungssystems und deren Verän-
derung Stellung bezieht.

Die Offenlegung der Vorstandsbezüge 
erfolgt lediglich im Anhang im Rah-
men des Jahresabschlusses der cash.
medien AG.

Zu 5. „Aufsichtsrat“, Punkte 5.1.2, 
5.3, 5.4.1, 5.4.3, 5.4.7, 5.6

Eine Altersgrenze für Vorstandsmit-
glieder ist nicht festgelegt worden, ei-
ne Nachfolgeregelung ist nicht ausge-
arbeitet.
Der Aufsichtsrat besteht lediglich aus 
drei Mitgliedern und hat keine Aus-
schüsse gebildet. Ein Mitglied des Auf-
sichtsrats ist auf Antrag des Vorstandes 
durch das Amtsgericht bestellt worden. 
Auf der anstehenden Hauptversamm-
lung der cash.medien AG ist für dieses 
Aufsichtsratsmandat neu zu wählen. 
Eine Altersgrenze für Aufsichtsratsmit-
glieder ist nicht festgelegt worden. Kan-
didaten für die Wahl zum Aufsichtsrats-

vorsitzenden sind den Aktionären nicht 
bekannt gegeben worden.

Die Mitglieder des Aufsichtsrats erhal-
ten keine erfolgsorientierte Vergütung. 
Es besteht kein Aktienoptionsprogramm 
oder ähnliches wertpapierorientiertes 
Anreizsystem. Die Vergütung für die 
Mitglieder des Aufsichtsrats wird von 
der Hauptversammlung festgelegt. Sie 
betrug für das Jahr 2005 EUR 7.500 je 
Aufsichtsratsmitglied. Der Vorsitzende 
des Aufsichtsrats erhielt die doppelte 
Vergütung. Der stellvertretende Vorsitz 
des Aufsichtsrats wurde bei der Vergü-
tung nicht gesondert berücksichtigt. 
Über die Vergütung für das Geschäfts-
jahr 2006 wird auf der Hauptversamm-
lung 2008 entschieden. Der Vorstand 
hat der Hauptversammlung eine Ver-
gütung in gleicher Höhe wie für 2005 
vorgeschlagen.

Die Offenlegung der Aufsichtsratsver-
gütung erfolgt lediglich im Anhang im 
Rahmen des Jahresabschlusses der cash.
medien AG.

Der Aufsichtsrat hat die Effizienz seiner 
Tätigkeit nicht überprüft.

Zu 6. „Transparenz“, Punkte 6.6, 
6.7

Nennenswerter Aktienbesitz von Or-
ganmitgliedern besteht bei Herrn Frank 
Richter, stellvertretender Vorsitzender 
des Aufsichtsrats (50.000 Aktien; rund 
2 Prozent) und bei Herrn Josef Depen-
brock (617.626 Aktien; rund 24 Prozent). 
Es haben im Geschäftsjahr 2006 zwei 
Erwerbsvorgänge (insgesamt 22.400 Ak-
tien) im Rahmen der Directors’ Dealings 
stattgefunden. Diese betrafen Herrn Dr. 
Dieter E. Jansen, der mittlerweile keine 

Organfunktion mehr ausübt. Herr De-
penbrock hat seine Aktien in den Jah-
ren 2007 und 2008 erworben, davon 
113.068 während seiner Tätigkeit als 
Aufsichtsrat.

Die cash.medien AG veröffentlicht kei-
nen Finanzkalender.

Zu 7. „Rechnungslegung und Ab-
schlussprüfung“, Punkte 7.1.2, 7.2.1, 
7.2.3

Der Konzernabschluss der cash.medien 
AG ist nicht 90 Tage und der Zwischen-
bericht nicht 45 Tage nach Ende des Be-
richtszeitraums öffentlich zugänglich. 
Die Veröffentlichung findet regelmäßig 
später statt.

Der Aufsichtsrat hat keine Erklärung des 
Abschlussprüfers hinsichtlich der ge-
schäftlichen, finanziellen, persönlichen 
oder sonstigen Beziehungen zu Unter-
nehmen der cash.medien AG eingeholt. 
Eine Informationspflicht über während 
der Prüfung auftretende mögliche Aus-
schluss- und Befangenheitsgründe ist 
nicht vereinbart.

Ein gesonderter Bericht über festgestell-
te Unrichtigkeiten der von Vorstand und 
Aufsichtsrat abgegebenen Erklärung 
zum Kodex ist nicht vereinbart.

Hamburg, im Januar 2008

Der Aufsichtsrat	          Der Vorstand
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Einleitung

Die deutsche Wirtschaft ist 2006 auf 
einen nachhaltigen Wachstumskurs ein-
geschwenkt. Sowohl in Handel- und In-
dustrie als auch bei den Verbrauchern 
ist das Vertrauen merklich gestiegen. 

Der Aktienmarkt nahm die Wiederbele-
bung der Konjunktur mit deutlich stei-
genden Kursen schon in den Jahren 
2004 und 2005 vorweg. Diese Entwick-
lung setzte sich fort. Lag der Aktienin-
dex DAX zum Jahreswechsel 2005/2006 
bei etwa 5.500 Punkten, stieg er bis zum 
Jahresende 2006 auf 6.500. 

Die positiven Rahmendaten blieben 
nicht ohne Einfluss auf das Geschehen 
gerade auch an jenen Märkten, die für 
das Medienhaus CASH von Bedeutung 
sind. Dazu zählen in erster Linie die pri-
vate Altersvorsorge und die Vermögens-
bildung.

Das 2004 beschlossene und 2005 in 
Kraft getretene Alterseinkünftegesetz 
(Riester-Rente) hatte wegen seiner 

Komplexität lange Zeit mit der Akzep-
tanz durch breite Bevölkerungskreise 
zu ringen. Diese Zurückhaltung wirkte 
sich bis zu einem gewissen Grad auch 
negativ auf die Produkte aus, also vor 
allem Versicherungen und Investment-
fonds.

Inzwischen kann bei der privaten Alters-
vorsorge – nicht zuletzt auf Grund der 
unabwendbaren Absenkung des Renten-
niveaus – von einem regelrechten Run 
auf die Riester- und Rürup-Vorsorge-
Varianten gesprochen werden. Sowohl 
für die Anbieter entsprechender Pro-
dukte und Produktkombinationen als 
auch für Makler, Vermittler und Berater 
ergibt sich daraus ein erheblich wach-
sendes Geschäftsvolumen. 

Allerdings werfen das Versicherungs-
vertragsgesetz (VVG), das am 1. Januar 
2008 in Kraft trat, die Versicherungs-
vermittler-Richtlinie (VVR), die seit Mai 
2007 gilt, sowie die Abgeltungssteuer 
ab 1. Januar 2009 Schatten auf das po-
sitive Szenario. Zumal die tatsächlichen 

Auswirkungen noch nicht abzuschät-
zen sind. 

Bei Immobilien setzte sich die Belebung 
am Wohnimmobilienmarkt fort. Und 
von der schweren Krise, in welche das 
Segment der offenen Immobilienfonds 
2006 geriet, ist heute nichts mehr zu 
spüren. Zusätzliche Impulse erfährt das 
Immobiliengeschäft durch die Zulas-
sung von Immobilien-AGs (Real Estate 
Investment Trust – REITS). Dabei wird 
allerdings die unmittelbare Attraktion 
für den Anleger noch einige Zeit auf 
sich warten lassen. 

Inwieweit die in den USA ausgelöste so-
genannte Subprime-Krise weiter für Er-
schütterung an den internationalen Fi-
nanzmärkten bis hin nach Deutschland 
sorgt, bleibt abzuwarten. Die meisten 
Experten zeigen sich allerdings über-
zeugt, dass die US-Hypothekenkrise zu 
keinen weiteren Schieflagen hierzulande 
führen wird.

Als deutlich überzogen erwiesen sich 
schließlich die Erwartungen, die allge-

Zusammengefasster Lagebericht
                 und Konzernlagebericht
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mein an das Geschäft mit Hedgefonds 
geknüpft worden waren. Im Gegenteil: 
Gerade Hedgefonds sind durch die Kri-
se am amerikanischen Immobilienmarkt 
ganz besonders in Mitleidenschaft ge-
zogen worden.

Die Branche der Beteiligungen bzw. ge-
schlossenen Fonds – sie ist neben der 
Berichterstattung über Investment-
fonds, die Versicherungsbranche und 
das Kapitalanlageprodukt Immobilie der 
wichtigste Bereich, über den „Cash.“ sei-
ne Leser informiert – verzeichnete 2006 
mit einem Gesamt-Investitionsvolumen 
von 22,987 Milliarden Euro zwar einen 
leichten Rückgang gegenüber 2005 
mit 23,250 Milliarden Euro.  (Quelle: 
Cash.-Research). Dafür hat sich aber 
die Qualität der Angebote weiter ver-
bessert. Geschlossene Fondsprodukte 
sind zum Renditeprodukt geworden, 
steuerliche Effekte spielen praktisch 
keine Rolle mehr.

Die Finanzaufsicht BaFin unterzieht seit 
Mitte 2005 jedes neue Fondsangebot 
einem Prospekt-Check, der allerdings 
nicht als Qualitäts-Siegel missverstan-
den werden darf, sondern letztlich eine 
Vollständigkeitsprüfung auf Einhaltung 
der gesetzlichen Angabepflichten ist. 
Von der anfänglichen Verunsicherung, 
die vor allem durch Verzögerungen bei 
der Prospektprüfung entstanden war, 
ist nichts mehr zu spüren. 

Die merkliche Qualifizierung, die sich am 
Markt der Beteiligungsangebote in den 
letzten Monaten und Jahren vollzogen 
hat, wird auch an anderer Stelle sicht-
bar. So haben sich führende Emissions-
häuser zum Börsengang entschlossen. 
Das bringt neben der nötigen Kapital-
ausstattung deutlich mehr Transparenz. 
Und die rasante Entwicklung, welche 

der Zweitmarkt für geschlossene Fonds 
nimmt, stellt alle diesbezüglichen Er-
wartungen in den Schatten.

Zur Entwicklung der  
Ertragslage (s. im Einzelnen auch 
die Ausführungen unten und zu den 
Tochtergesellschaften)

Vorbemerkung: Der Jahresabschluss 
2005 der cash.medien AG sowie der 
Konzernabschluss wurden routinemä-
ßig durch die Deutsche Prüfstelle für 
Rechnungslegung (DPR) geprüft. Die 
DPR monierte insbesondere die Wert-
ansätze von Tochtergesellschaften und 
den Ausweis der Forderung gegen die 
Medien Invest AG. Die cash.medien AG 
hat die Feststellungen der DPR, die sich 
im Übrigen mit den Erkenntnissen des 
Abschlussprüfers im Wesentlichen de-
cken, akzeptiert und veröffentlicht. 

Aufgrund der Fehlerfeststellung durch 
die Deutsche Prüfstelle für Rechnungs-
legung sind zum Teil Korrekturen in den 
Vortragswerten vorgenommen worden. 
Insofern sind die 2005er-Zahlen dieses 
Geschäftsberichts nicht vollständig mit 
den im Geschäftsbericht 2005 veröf-
fentlichten vergleichbar. Alle Kommen-
tierungen beziehen sich ausschließlich 
auf die in diesem Geschäftsbericht aus-
gewiesenen Zahlen für 2005.

Der konsolidierte Umsatz der CASH-
Gruppe ist in 2006 im Vergleich zu 2005 
um rund 20 Prozent (ca. TEUR 1.300 
gesunken. Rund die Hälfte des Umsatz-
rückgangs (konsolidiert) entfällt allein 
auf die Cash.-TV GmbH. Inzwischen 
wurde die Sanierung eingeleitet, siehe 
auch die Ausführungen zu den Tochter-
gesellschaften. 

Der übrige Umsatzrückgang (konso-
lidiert) entfällt im Wesentlichen auf 
die DFI GmbH, dort verursacht durch 
die Veräußerung des Newsletters „DFI-
gerlach-Report“ per Mitte 2005, der in 
der ersten Hälfte 2005 noch (inkl. Ne-
benleistungen) Umsatz i.H.v. ca. TEUR 
250 erbracht hatte. Die Veräußerung 
war aufgrund der anhaltenden Verlus-
te erforderlich gewesen. Weitere rund 
TEUR 100 Umsatzrückgang (konsoli-
diert) entfielen auf die G.U.B., Kom-
mentierung siehe dort. Ein Umsatzrück-
gang (konsolidert) war zwar auch bei 
der CASH-Print GmbH zu verzeichnen; 
dieser ist jedoch nicht struktureller Na-
tur und bietet keinen Anlass zur Sorge, 
wie der gute Verlauf des Jahres 2007 
bewiesen hat.

Im ausgewiesenen Konzernergebnis 
2006 von rund EUR -2,4 Mio. sind fol-
gende Positionen enthalten:

Rund TEUR 550 an Steuerrückstel-1.	
lungen vorbehaltlich der Ergebnis-
se einer laufenden Betriebsprüfung 

Mehr als TEUR 400 an Wertbe-2.	
richtigungen auf Firmenwerte 

Rund TEUR 200 an Zinsen 3.	

Rund TEUR 470 Wertberichtigun-4.	
gen auf Forderungen gegen Debi-
toren und aus der Rückabwicklung 
eines Geschäfts mit der Anzeigen-
agentur der CASH-Print GmbH. 

Die Kosten für den Betrieb einer 5.	
(börsennotierten) Aktiengesell-
schaft betragen jährlich mindes-
tens TEUR 200: Hauptversamm-
lung, Berichte, Prüfung, spezifische 
Rechtsberatung sowie „compli-
ance“, also die Befolgung der ein-
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schlägigen Vorschriften z.B. des 
Wertpapierhandelsgesetzes.

Der verbleibende operative Verlust 
entfällt im Wesentlichen auf Cash.-TV, 
G.U.B., DFI (vgl. Segmentberichterstat-
tung) und den eigenen Geschäftsbetrieb 
der AG. Vgl. dazu die Ausführungen zu 
den Einzelgesellschaften.

Geschäfts- und  
Rahmenbedingungen

Die cash.medien AG ist die Mutterge-
sellschaft der CASH-Print GmbH, der 
Cash.-TV Filmproduktions GmbH, der 
2M Multi Marketing GmbH, der G.U.B. 
Gesellschaft für Unternehmensanaly-
se und Beteiligungsmanagement mbH 
und der DFI Deutsches Finanzdienst-
leistungs-Informationszentrum GmbH. 
Mit Ausnahme der DFI GmbH sind die 
Gesellschaften mittels Ergebnisabfüh-
rungs- und/oder Beherrschungsverträ-
gen (2M GmbH) an die cash.medien AG 
gebunden. Vorstand und Geschäftsfüh-
rungen der CASH-Gruppe sind in alle 
relevanten Geschäftsvorfälle persön-
lich eingebunden. Die Kontrolle des Ge-
schäftserfolgs der einzelnen Unterneh-
men erfolgt ansonsten über monatliche 
Soll-Ist-Vergleiche aller Ertrags- und 
Kostenpositionen.

Beim DFI ist eine Minderheitsbeteiligung 
eines außenstehenden Gesellschafters 
bilanziert. Die Geschäftsanteile der 
Cash.-TV wurden – nachdem von 2001 
bis 2005 ebenfalls eine Minderheits-
beteiligung bilanziert war – mit dem 
Abschluss 2006 wieder voll der cash.
medien AG zugerechnet. Vgl dazu die 
Ausführungen im Anhang.

Alle Unternehmen haben ihren Sitz in 
Hamburg.

Die wichtigsten Produkte der Tochter-
gesellschaften sind bei den Ausführun-
gen zu den Einzelgesellschaften dar-
gestellt.

Ertrags-, Finanz- und  
Vermögenslage

Ertragslage

Der Vorstand hatte in den vergangenen 
Jahren den Schwerpunkt seiner Tätig-
keit auf die Entwicklung der CASH-Print 
GmbH mit dem Kapitalanlagemagazin 
„Cash.“ gelegt. Das für 2006 ausgewie-
sene Ergebnis der gewöhnlichen Ge-
schäftstätigkeit ist lediglich aufgrund 
von Wertberichtigungen nur knapp 
positiv. CASH-Print ist im dritten Jahr 
in Folge profitabel. Für das Jahr 2007 
erwartet der Vorstand ein operatives 
Ergebnis von deutlich über TEUR 600, 
getragen von einem sehr erfolgreichen 
Anzeigenverkauf.

Die G.U.B. hat in 2006 ein Ergebnis der 
gewöhnlichen Geschäftstätigkeit von 
TEUR -73 erwirtschaftet. Dies ist zu-
rückzuführen auf einen deutlichen Um-
satzrückgang. Vgl. Ausführungen zur 
G.U.B. unter Tochtergesellschaften.

Die 2M hat nach einem sehr guten Jahr 
2005 in 2006 ein Ergebnis der gewöhn-
lichen Geschäftstätigkeit von TEUR -39 
erbracht; s. Ausführungen zur 2M unter 
Tochtergesellschaften.

Weiter fortgeschritten, aber noch nicht 
abgeschlossen ist die Sanierung des DFI. 
Das in 2005 eingeführte Produkt Leis-
tungsbilanzanalysen hat sich zwar wei-
ter durchgesetzt, es konnte aber noch 

nicht die geplante Anzahl von Analy-
sen verkauft werden. Im Ergebnis der 
gewöhnlichen Geschäftstätigkeit von 
TEUR -109 sind TEUR 66 Wertberichti-
gungen enthalten. Der Vorstand erwar-
tet erstmals für 2007 ein positives ope-
ratives Ergebnis aus dem Geschäftsfeld 
Leistungsbilanzanalysen sowie einiger 
untergeordneter Umsatzträger.

Große Sorgen bereitet weiterhin die 
Cash.-TV GmbH. Erneut wurde ein ne-
gatives Ergebnis der gewöhnlichen Ge-
schäftstätigkeit erwirtschaftet, diesmal 
in Höhe von TEUR 302, rund TEUR 200 
davon aus Wertberichtigungen.

Der Hauptverlusterbringer der CASH-
Gruppe ist nach wie vor die cash.me-
dien AG. Als börsennotierte Aktienge-
sellschaft trägt sie fast sämtliche damit 
verbundenen erheblichen Kosten. Dies 
sind neben den direkt zurechenbaren 
Kosten auch Personalaufwendungen, 
die nicht an die Tochtergesellschaften 
weitergegeben werden können, da für 
diese keine direkten Leistungen erbracht 
werden. Außerdem ist die cash.medien 
AG als eigenständiger Geschäftsbetrieb 
den gleichen Kostenweitergaberegelun-
gen unterworfen wie die Töchter. 

Die Tatsache, dass die AG Personal für 
lediglich rechtssituationsbedingte und 
in keiner Weise umsatzbezogene Tätig-
keiten bereithalten muss, verstärkt die-
sen Effekt, da auch für dieses Personal 
Umlagen z.B. für Raumkosten erfolgen. 
Vermeidbar sind diese Tätigkeiten der-
zeit nicht, da sie aufgrund (sich ständig 
verschärfender) gesetzlicher Regelun-
gen erforderlich sind.

Darüber hinaus ist die AG als Mutter-
gesellschaft für die Finanzierung der 
Tochtergesellschaften verantwortlich 
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und trägt zum größten Teil deren Ver-
luste. Ein „Überhang“ an Darlehen und 
damit Zinsbelastung verbleibt demnach 
bei der AG. Auch Kosten für die Kapital-
beschaffung durch Kapitalerhöhungen 
trägt die AG selbst.

In den vergangenen beiden Jahren sind 
zudem erhebliche Wertberichtigungen 
auf Forderungen und Beteiligungsan-
sätze von Tochterunternehmen vorge-
nommen worden.

Der wichtigste Umsatzbereich der cash.
medien AG selbst ist neben der Erbrin-
gung gruppeninterner Dienstleistungen 
der Geschäftszweig Research & Consul-
ting, der mit einem Umsatz von rund 
TEUR 150 in 2006 das budgetierte Er-
gebnis erreichte.

Die Entwicklung von Umsatz und Er-
gebnis der einzelnen Gesellschaften ist 
der dem Konzernanhang beigefügten 
Segmentübersicht zu entnehmen. Das 
für die AG ausgewiesene Ergebnis der 
gewöhnlichen Geschäftstätigkeit  von 
TEUR -3.487 enthält allerdings die Er-
gebnisabführungen der Tochtergesell-
schaften. Bereinigt um diese hat die 
AG selbst ein Ergebnis von TEUR -2.779 
erwirtschaftet, der größte Teil davon 
Wertberichtigungen auf Forderungen 
und Beteiligungen.

Kommentierung der  
Entwicklung der  
Tochtergesellschaften

CASH-Print GmbH

Die kompetente Berichterstattung des 
von CASH-Print herausgegebenen Mo-
natstitels „Cash.“ über das Geschehen in 
der Finanzdienstleistung zielt in erster 

Linie auf die große Berufsgruppe der 
Anlageberater, Vermittler und Makler.
Die hohe Professionalität der „Cash.“-
Redaktion und die dadurch sicherge-
stellte Qualität der Recherchen und 
Berichterstattung hatten großen An-
teil daran, dass das „Cash.“-Magazin 
2006 zum zweiten Mal in Folge von 
einer großen Mehrheit der freien Fi-
nanzdienstleister als ihr wichtigstes 
Magazin genannt wurde. Die von der 
Londoner HBS-Gruppe jährlich erstell-
te Studie führt „Cash.“ im Jahr 2006 
mit knapp 45 Prozent auf Platz 1 vor 
dem Wettbewerber „Der Fonds“ (heu-
te: „Das Investment“) mit 36 Prozent. 
Die Strategie von „Cash.“, über alle für 
Berater und Vermittler relevanten The-
menkomplexe zu berichten, ist aufge-
gangen. Der erste Platz konnte auch in 
der 2007er-HBS-Studie klar verteidigt, 
der Vorsprung sogar ausgebaut wer-
den. Auf einer allerdings geänderten 
Befragungsbasis ergibt sich für „Cash 
.“ein Wert von 34 Prozent der Befragten, 
die Wettbewerber „Euro Finanzen“, „Das 
Investment“, „Portfolio International“ 
und „AssCompact“ folgen mit nur 24,7 
und weniger.

Unverändert großes Gewicht wird bei 
„Cash.“ auf das News-Angebot im Ma-
gazin sowie im tagesaktuellen Cash.-
Online-Portal als auch in dem gemein-
sam mit dem größten unabhängigen 
Finanzportal OnVista angebotenen 
Cash.OnVista-Newsletter gelegt. Die 
Beschaffung und Aufbereitung von 
möglichst exklusiven Nachrichten, Per-
sonalien und Hintergrundgeschichten 
durch ein eigenes News-Center ist wei-
ter intensiviert worden.

Das Magazin „Cash.“ selbst erschien 
2006 mit zehn Normalausgaben. Hin-
zu kam ein Sonderheft („Cash.“-Special) 

wie schon im Jahr zuvor zum Thema 
Versicherungen und Altersvorsorge. 
Ein weiteres Special zum Thema In-
vestmentfonds wurde Ende 2006 er-
stellt. Es erschien im Januar 2007 und 
wird ebenfalls seinen festen Platz im 
Erscheinungskalender behalten.

Im Anzeigenumsatz für die elf Hefte 
konnte das Niveau von 2005 bei 3 Mil-
lionen Euro gehalten werden, die Zahl 
der bezahlten Anzeigenseiten blieb 2006 
mit gut 625 Seiten ebenfalls konstant. 
2004 hatte der Anzeigenumsatz noch 
bei 2,8 Millionen Euro gelegen. 

Die insgesamt elf Hefte in 2006 wurden 
mit einer Gesamtauflage von 55.400 
verkauft. Die IVW-geprüfte verkauf-
te Auflage lag im letzen Quartal 2006 
bei 50.000. Die verbreitete Auflage, al-
so einschließlich der über besondere 
Maßnahmen vertriebenen und verteil-
ten Hefte, lag im Schlussquartal 2006 
bei 57.533 Exemplaren.

Die erfreuliche Entwicklung des Cash./
OnVista-Newsletters hielt an. So sind 
die Abonnentenzahlen zwischen An-
fang und Ende 2006 von 34.570 auf 
gut 43.000 gestiegen. Der Anzeigen-
umsatz für den – übrigens kosten-
freien – Newsletter stieg leicht von 
Euro 78.000 auf 79.290. 

Der bereits 2005 begonnene Versuch, 
mit dem Verkauf von redaktionellem 
Content an Haus- und Kundenzeit-
schriften sowie Firmennewsletter ei-
nen neuen profitablen Geschäftsbereich 
zu etablieren, ist eingestellt worden. 
Es zeigte sich schon bald, dass dieses 
Geschäft fest in der Hand von darauf 
spezialisierten Firmen, Agenturen und 
Verlagen ist, sodass ein Newcomer, der 
dieses Angebot quasi als Beigeschäft 

Zusammengefasster Lagebericht und Konzernlagebericht
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betreiben möchte, kaum Chancen auf 
Erfolg hat. 
Mit der großen Cash.-Gala am 8. Sep-
tember 2006 wurde ein ähnlich beach-
tenswertes gesellschaftliches Ereignis 
für die Branche der Finanzdienstleistung 
inszeniert wie mit der Premiere der Ga-
la im Jahr zuvor. Erneut kamen gut 250 
geladene führende Repräsentanten der 
Finanzdienstleistung mit Begleitung. Im 
Rahmen des festlichen Abends, der in 
der alten Hamburger Börse stattfand, 
wurden erneut die „Financial Advisors 
Awards“ für herausragende Produkte 
in fünf Kategorien verliehen. Darüber 
hinaus wurde zum 17. Mal der „Man of 
the Year“ geehrt. Die Wahl von Cash. 
fiel auf den Vorstandsvorsitzenden der 
Hamburger Lloyd Fonds AG, Dr. Tors-
ten Teichert.

Für die gesamte CASH-Gruppe bedeutet 
die Ausrichtung der hochkarätigen Gala 
einen wichtigen Gewinn an Reputation 
gerade bei den Entscheidern der Bran-
che. Insofern ist der finanzielle Aspekt 
von untergeordneter Bedeutung. Nach-
dem der gesamte Etat ausschließlich aus 
Sponsorenbeiträgen finanziert wurde, 
blieb wie geplant ein kleiner Deckungs-
beitrag übrig. Immerhin konnten rund 
TEUR 20 über Spenden an Stiftungen 
zu Gunsten kranker und hilfsbedürfigter 
Kinder weitergegeben werden.

Auch das Golfturnier Cash.-Cup fand 
2006 erneut statt – auch diesmal wie-
der unter Beteiligung zahlreicher pro-
minenter Mitspieler in Kooperation mit 
dem „The EAGLES Charity Golf Club 
e. V.“. Die Überschüsse aus dem Golf-
turnier wurden ebenfalls als Spende ei-
nem wohltätigen Zweck zugeführt: Der 
Empfänger des Schecks war erneut der 
frühere Tennis-Star Michael Stich für 
seine Kinder-Aids-Stiftung. 

Das Geschäftsjahr 2007 wurde von 
CASH-Print inzwischen erfolgreich ab-
geschlossen, die Aussichten für 2008 
sind positiv.

Cash.-TV GmbH

Der Verlust von TEUR 302 bei Cash.-
TV entfällt zwar zu rund TEUR 200 auf 
die Vornahme von Wertberichtigungen, 
dennoch zeigt der Umsatzeinbruch (s. 
Segmentberichterstattung) die großen 
Probleme deutlich auf. Erneut hatte 
Cash.-TV in 2006 primär ein Akquisi-
tionsproblem, da die Akquisition fast 
ausnahmslos in Händen des damaligen 
Geschäftsführers und Vorstandes lag. 
Dabei ist es nicht gelungen, den Verkauf 
insbesondere großer Filmproduktionen 
in erforderlichem Maß zu steigern. Dies 
gilt grundsätzlich auch noch für 2007.

Cash.-TV leidet bis heute unter dem vor 
einigen Jahren eingeschlagenen Weg, 
eher auf günstigere Produktionen und 
davon eine größere Zahl zu setzen, ob-
wohl dies wieder aufgegeben wurde. Die 
Qualitätsansprüche der (oft Stamm-)
Kunden an eine Cash.-TV-Produktion 
reduzierten sich nicht im gleichen Maß 
wie der Preis für einen Film; es entstand 
oft ein im Vergleich zum Umsatz unver-
hältnismäßig hoher Aufwand. Heute hat 
Cash.-TV insbesondere Probleme, im 
hochpreisigen Segment Fuß zu fassen. 
Produktionen mit einem Umsatzvolu-
men von mehr als TEUR 30-40 stellen 
eine absolute Ausnahme dar.

Der neue Vorstand der cash.medien AG 
hat auch die Geschäftsleitung der Cash.-
TV GmbH übernommen. Inzwischen 
wurde die Kostenstruktur bei Cash.-TV 
weiter verschlankt, indem noch stärker 
als bisher auf Zuarbeit freier Mitarbeiter 

gesetzt wird, die nur bei entsprechen-
dem Umsatz erfolgt und die laufenden 
Kosten entlastet. Nach Einschätzung 
der neuen Geschäftsleitung verbessert 
die Kombination aus filmspezifischem 
Know-how freier Autoren und dem 
auch durch die CASH-Print-Redaktion 
gesicherten Fachwissen die Marktori-
entierung des Cash.-TV-Angebots. Das 
stärkt die Wettbewerbsposition und ist 
ein wichtiger Baustein für künftige Ak-
quisitionserfolge.

Angestrebt wird, sich zunehmend in 
einem Segment mit höheren fünfstel-
ligen Umsätzen pro Filmproduktion zu 
bewegen. Die Akquisition obliegt neben 
dem neuen Geschäftsführer in Zukunft 
dem zweiten Vorstand und außerdem 
dem Verkaufsleiter der CASH-Gruppe. 
Insbesondere größere Filmprojekte sind 
bei den Kunden in der Regel Angelegen-
heit der Geschäftsleitung, die adäquate 
Ansprechpartner erwartet.

Vorstand und Geschäftsleitung erwar-
ten für 2008 einen Umsatz von knapp 
TEUR 600, davon gut TEUR 500 aus 
Filmproduktionen und die übrigen aus 
Nebenleistungen. Verbunden mit der 
bereits skizzierten Straffung der Kosten 
(auch durch die günstigere Kostensitua-
tion bei größeren Produktionen) soll ein 
Ergebnis von rund TEUR 30 erzielt wer-
den. Die Umsatzsteigerung gegenüber 
2007 dürfte bei rund TEUR 150 liegen. 
Angesichts der personell deutlich ver-
breiterten Akquisitionskapazitäten sollte 
dieser Umsatz erreichbar sein.

Cash.-TV hat für 2008 bereits feste Zu-
sagen für Filmproduktionen in einem 
Volumen von rund TEUR 100. Damit ist 
die Auslastung von Cash.-TV von der 
Umsatzplanung her fast bis Ende März 
gewährleistet.

RZ_Geschaeftsbericht_20_02.indd   16 21.02.2008   18:11:43 Uhr



17

Mit dem wmd Brokerchannel besteht 
bereits seit Anfang 2006 eine Koope-
ration für den Internet-TV-Channel 
www.FinanzService.TV. Dabei handelt 
es sich um eine Plattform für Filmbei-
träge unterschiedlicher Herkunft, also 
ausdrücklich auch für Produktionen, 
die nicht von Cash.-TV oder WMD er-
stellt wurden und werden. Diese werden 
gegen eine „Einstellgebühr“ von knapp 
tausend Euro auf der Plattform zur Ver-
fügung gestellt. Die generierten Um-
sätze sind zwar bislang relativ gering, 
jedoch handelt es sich um Umsätze mit 
kaum zusätzlichem Aufwand. Ein Aus-
bau des Umsatzbereiches ist in 2008 
vollständig auf Provisionsbasis, also oh-
ne nennenswerte Risiken geplant. Ein 
vorsichtiger Ausbau auf 36 verkaufte 
Einstellungen, also drei pro Monat, ist 
in die Planung eingestellt worden.

2M Multi Marketing GmbH

Die 2M hat in 2006 und auch in 2007 
ihr Agenturgeschäft weiter ausgebaut. 
Während das Anzeigenagenturgeschäft 
nicht den erwarteten Erfolg brachte, 
wurde die Prospektproduktion zum zen-
tralen Umsatzträger. Diese konnte in 
beiden Jahren weit über den Plan hin-
aus entwickelt werden. In 2007 mach-
te dies das fehlende gruppeninterne 
Geschäft (Marketingberatung) wett. 
Konkret: Die 2M hat erfolgreich fehlen-
de Innenumsätze mit Außenumsätzen 
kompensiert.

Die Deckungsbeiträge bei der Prospekt-
produktion lassen allerdings noch zu 
wünschen übrig. Die 2M wird in Zukunft 
darauf achten, ihr branchenspezifisches 
Know-how stärker in den Vordergrund 
zu rücken, um sich von anderen Agen-

turen auch preislich abgrenzen zu kön-
nen.

G.U.B. mbH

Die G.U.B. hat nach einem Nullergeb-
nis in 2005 im Jahr 2006 (und auch in 
2007) erstmals seit Gründung einen 
Verlust erwirtschaftet. Es ist in 2006 
nicht gelungen, die Analysetätigkeit 
auszubauen; der Umsatz ist im Ver-
gleich zum Vorjahr sogar weiter ge-
sunken. Zum Teil war dies noch auf die 
Nachwirkungen der Einführung der Pro-
spektprüfungspflicht durch die Bundes-
anstalt für Finanzdienstleistungsauf-
sicht BaFin Mitte 2005 zurückzuführen. 
Diese Verzögerungen gibt es mittlerwei-
le nicht mehr.

Wichtiger war jedoch ein anderer 
Grund: Die Jahre 2006 und 2007 wa-
ren geprägt durch den Weggang einiger 
erfahrener Analysten. Deren spezielles 
Know-how konnte nicht nahtlos durch 
Neubesetzung der Stellen aufgefangen 
werden, es bedarf stets erheblicher Ein-
arbeitung.

Erst seit Ende 2007 ist wieder eine Stär-
ke des Analystenteams erreicht, die ei-
ne deutliche Ausweitung der Analyse-
tätigkeit zulässt. Die Ausweitung der 
Analyse-Kapazitäten erfolgt in erster 
Linie über freie Mitarbeiter, um besser 
auf Umsatzschwankungen reagieren zu 
können. Die fixen Personalkosten wer-
den in 2008 weiter reduziert.

Die Position des Geschäftsführers 
G.U.B. und DFI wurde im Dezember 
2007 zudem neu besetzt. Erste Aufga-
be des neuen Geschäftsführers ist eine 
deutliche Steigerung der Außenorien-
tierung. Mit einer „Kontaktoffensive“ 

sollen Kundenbeziehungen durch per-
sönliche Besuche wieder neu belebt und 
neue Kunden gewonnen werden. Die 
Auswertung erster solcher Gespräche 
ist vielversprechend.
Insgesamt sollen in 2008 im Vergleich 
zu 2007 nahezu doppelt so viele Ana-
lysen erstellt werden. Für das Jahr 2008 
sind bei der G.U.B. Gesamt-Umsatzerlö-
se von rund TEUR 660 mit einem Ergeb-
nis von knapp TEUR 40 geplant.

Auch inhaltlich sind Änderungen in 
Umsetzung: Das Analyseschema wird 
überarbeitet, um den Marktanforderun-
gen an eine bessere Nachvollziehbar-
keit und Vergleichbarkeit der Urteile zu 
entsprechen. Die Darstellung wird auf 
vier Seiten erweitert und die gesamte 
Analyse in einem neuen Layout aufbe-
reitet. Weiteres Umsatzpotenzial liegt 
in der Wiederbelebung der G.U.B.-Ana-
lyse-Abonnements mit dem Ziel einer 
spürbaren Steigerung der Abozahlen. 
Dieser Bereich wurde jahrelang ver-
nachlässigt.

Neben der beschriebenen Neuausrich-
tung des Analyseangebots ist geplant, 
die Angebotspalette um Markt- und 
Branchenreports sowie Produktver-
gleiche zu erweitern. Der Neuauftritt 
wird in einem weiteren Schritt durch 
eine inhaltliche Überarbeitung und An-
passung der G.U.B.-Homepage an das 
neue Layout abgerundet.

DFI GmbH

Mitte 2005 war der Abobestand des 
DFI-gerlach-Reports an den einzigen 
Newsletter-Konkurrenten, die markt in-
tern-Gruppe aus Düsseldorf, veräußert 
worden. Der Newsletter DFI-gerlach-
Report wurde eingestellt.

Zusammengefasster Lagebericht und Konzernlagebericht
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Neben der Herausgabe einzelner Son- 
derveröffentlichungen liegt das Haupt-
geschäft des DFI seitdem in der Erstel-
lung und Vermarktung von Leistungs-
bilanzanalysen, mit denen Initiatoren 
geschlossener Fonds über die Erfolge 
der von ihnen aufgelegten Beteiligungen 
Rechenschaft ablegen. Eine Verpflich-
tung zur Erstellung einer Leistungsbi-
lanz besteht zwar nicht, für den über-
wiegenden Teil der ernstzunehmenden 
Initiatoren gehört eine solche jedoch 
mittlerweile zum guten Ton.

Das DFI hat für die Bewertung ein ei-
genes Analyseschema erarbeitet – op-
tisch an die G.U.B.-Analyse angelehnt. 
Das neue Produkt konnte am Markt er-
folgreich eingeführt, muss aber noch 
weiter ausgebaut werden. Umsätze 
werden mit Mengenverkäufen positi-
ver Urteile an die Initiatoren erzielt. In 
2005 wurden 7 Leistungsbilanzanaly-
sen verkauft, in 2006 waren es 9 und 
in 2007 11. In 2008 werden es voraus-
sichtlich 20 sein.

Finanzlage

Die wichtigste Finanzierungsquelle von 
CASH ist Eigenkapital. In den Jahren 
2002 bis 2005 konnten mehrere Ka-
pitalerhöhungen zu Emissionspreisen 
zum Teil weit über dem Börsenkurs 
umgesetzt werden. In 2006 erfolgte 
keine Kapitalerhöhung, in 2007 wur-
den TEUR 558 zu EUR 2,50 je Aktie ge-
zeichnet. 

Angesichts der in den Jahren 2000 bis 
2006 erwirtschafteten Verluste musste 
jedoch auch auf eine teilweise Finan-
zierung durch Darlehen zurückgegrif-
fen werden. Bankdarlehen stehen der 
CASH-Gruppe nicht zur Verfügung, 

die Darlehen stammen aus dem Ge-
sellschafterkreis und von befreunde-
ten Unternehmen.

Das Eigenkapital ist durch Verluste auf-
gezehrt und rechnerisch negativ. Der 
Vorstand hat deshalb vorschriftsgemäß 
die tatsächliche Überschuldung geprüft. 
Die Überschuldungsbilanz weist keine 
tatsächliche Überschuldung auf. Vgl. 
dazu die Ausführungen im Anhang.

Investitionen wurden angesichts der an-
gespannten Liquiditätslage im Jahr 2006 
kaum durchgeführt. Der Abbau des Per-
sonals hat zu schmerzhaften Verknap-
pungen vor allem im kaufmännischen 
Bereich geführt, die sich in 2007 durch 
die stetig wachsenden Anforderungen 
durch gesetzliche Vorschriften für bör-
sennotierte Aktiengesellschaften immer 
mehr verschärft haben. Möglicherweise 
ist der Vorstand gezwungen, angesichts 
der weiter wachsenden Anforderungen 
zusätzliches Personal im kaufmänni-
schen Bereich bereitzustellen, da die 
Anforderungen ab 2008 noch strenger 
werden.

Es hatte sich im Zuge der Abschluss-
erstellung 2004 die Frage gestellt, ob 
die Rückzahlung von Darlehen an den 
Unternehmensgründer und damali-
gen Vorstandsvorsitzenden Dr. Jansen, 
im Wesentlichen in den Jahren 2003 
und 2004, angesichts einer Rangrück-
trittserklärung und eines möglichen 
Eigenkapitalersatzes zulässig war. Die 
Rückzahlungen waren daher bis zum 
Abschluss 2005 als Forderungen gegen 
den Vorstandsvorsitzenden verbucht, 
während bilanziell gleichzeitig die Dar-
lehensverbindlichkeit wieder auflebte. 
Zwischenzeitlich wurde eine Rechtsmei-
nung eingeholt, nach der diese Rück-

zahlung zulässig war, beide Positionen 
wurden wieder aufgelöst. Endgültig ju-
ristisch geklärt ist der Vorgang jedoch 
noch nicht. Zu einem Abfluss von Liqui-
dität ist es im Jahr 2006 daraus nicht 
gekommen.

Da Investitionen nennenswerten Um-
fangs in 2006 nicht durchgeführt wur-
den, ist der Mittelabfluss aus Investiti-
onstätigkeit entsprechend gering.

Die Liquiditätslage der cash.medien AG 
ist nach wie vor sehr angespannt. Es 
gelingt nur mit Verzögerungen, die Zah-
lungsverpflichtungen zu erfüllen. Es ist 
nach wie vor die Zufuhr von Mitteln von 
außen erforderlich, um Altverpflichtun-
gen gegenüber Darlehensgebern und 
Lieferanten sowie die verzögerten Ge-
haltszahlungen zu bedienen. Daher sind 
auch in 2007 und sollen in 2008 weitere 
Kapitalmaßnahmen durchgeführt wer-
den (Nachtragsbericht).

Trotz der angespannten Liquiditätslage 
konnte die cash.medien AG im Septem-
ber 2006  einen weiteren Darlehensge-
ber gewinnen.

Vermögenslage

Das Vermögen der cash.medien AG be-
steht im Wesentlichen in den Wertan-
sätzen der Beteiligungsgesellschaften 
und im Konzernabschluss in den Firmen-
werten. Alle Wertansätze der Tochterge-
sellschaften bzw. Firmenwerte wurden 
im Rahmen von impairment tests ge-
prüft. Die alten und neuen Wertansätze 
stellen sich wie folgt dar (vgl. Tabelle auf 
der folgenden Seite; zur Vereinfachung 
sind nur die Wertansätze für den Ein-
zelabschluss der AG aufgeführt, jeweils 
TEUR, von der grundsätzlichen Aussage 
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her ergibt sich für die Firmenwerte im 
Konzern das gleiche Bild):

Die größte Tochtergesellschaft der cash.
medien AG, die CASH-Print GmbH, ist 
mit lediglich rund TEUR 700 bilanziert, 
da die Gesellschaft nicht wie G.U.B., 
Cash.-TV und 2M im Rahmen der Vor-
bereitungen des 1999 erfolgten Bör-
sengangs erworben wurde, sondern – 
vereinfacht ausgedrückt – bereits zum 
Vermögen der cash.medien AG gehörte. 
Nach Ansicht des Vorstandes stellt die 
CASH-Print GmbH mit dem eingeführ-
ten und profitablen Kiosktitel „Cash.“ 
den mit großem Abstand wertvolls-
ten Vermögensgegenstand der CASH-
Gruppe dar, da die Etablierung eines 
Kiosktitels üblicherweise mit Kosten in 
zweistelliger Millionenhöhe verbunden 
ist. Der impairment test ergab bei vor-
sichtiger Bewertung für die CASH-Print 
erhebliche stille Reserven.

Eine wichtige Vermögensposition des 
Jahresabschlusses 2005 und der Ab-
schlüsse davor, die damals unter den 
Forderungen und sonstigen Vermögens-
gegenständen ausgewiesene Forderung 
gegen die Schweizer Medien Invest AG, 
ist im Zuge der Abschlussarbeiten für 
2006 ausgebucht worden. Im Gegenzug 
ist der damals verkaufte 43,5-prozen-
tige Anteil an der Cash.-TV wieder voll 
bilanziert worden.

Mit dem Abschluss 2006 sind erneut 
hohe Einzelwertberichtigungen auf For-
derungen aus Lieferungen und Leistun- 
gen und ähnliche Positionen von ins-
gesamt rund TEUR 470 vorgenommen 
worden.

Nachtragsbericht

Einige bedeutende Ereignisse nach dem 
Bilanzstichtag sind bei den Ausführun-
gen zu den Einzelgesellschaften bereits 
berichtet.

Weitere:

Anfang September 2007 ist der Gründer 
und langjährige Leiter der CASH-Gruppe, 
Dr. Dieter E. Jansen, aus dem Vorstand 
der cash.medien AG ausgeschieden. Er 
ist weiterhin Herausgeber des „Cash.“-
Magazins. Sein Nachfolger im Vorstand 
ist Ulrich Faust, Diplom-Ökonom und 
M.B.A., der auf viele Jahre Berufserfah-

rung u.a. beim Spiegel Verlag, Heinrich 
Bauer Verlag und Jahreszeiten-Verlag, 
alle Hamburg, zurückblicken kann. Herr 
Faust hat neben der Vorstandsposition 
auch die Geschäftsführung der Tochter-
gesellschaften CASH-Print und Cash.-
TV übernommen. Wilhelm Furler, seit 
September 2002 im Vorstand, gehört 
für eine Übergangszeit weiterhin dem 
Vorstand der cash.medien AG an.
Josef Depenbrock, von 1993 bis 1999 

Chefredakteur des Magazins „Cash.“, hat 
im Mai 2007 die Übernahme von knapp 
23 Prozent der Aktien der cash.medien 
AG gemeldet und ist damit größter Ein-
zelaktionär. Im November 2007 wurde 
er Mitglied des Aufsichtsrats. Im Zuge  
des Aktienerwerbs erklärte Herr Depen-
brock, dass er seine Beteiligung als lang-
fristiges Engagement betrachte und die 
Absicht habe, an der weiteren positiven 
Entwicklung des Konzerns, insbesondere 
des „Cash.“-Magazins, mitzuwirken.

In 2007 wurden vier Kapitalerhöhun-
gen um insgesamt 223.068 Aktien zu 
insgesamt TEUR 558 durchgeführt, ge-
zeichnet von Aktionären aus der Kapi-
talanlagebranche sowie Herrn Depen-
brock. Eine weitere Kapitalerhöhung für 
Anfang bis Mitte 2008 ist vertraglich 
vereinbart.

In 2007 sind erstmalig dreizehn Ausga-
ben des Magazins „Cash.“ erschienen. 
Neben der redaktionellen Leistung, die 
ohne nennenswerte Ausweitung der 
Personalkapazität erbracht wurde, ist 
der Anzeigenerfolg hervorzuheben. Fast 
alle Hefte konnten mit teilweise deutli-
chen Planüberschreitungen abgeschlos-
sen werden.

Risikobericht

Zielgruppe der Produkte aller Unter-
nehmen der CASH-Gruppe sind Finanz-
dienstleister, also Produktanbieter sowie 
Vermittler, Berater und Makler der Kapi-
talanlagebranche. Der Umsatzerfolg der 
CASH-Gruppe hängt zum ganz über-
wiegenden Teil von deren Werbeauf-
wendungen ab. Zwar handelt es sich 
beim Markt für Vermögensanlage und 
private Altersvorsorge um einen Wachs-
tumsmarkt par excellence (s. Stichworte 

Zusammengefasster Lagebericht und Konzernlagebericht

Gesellschaft Ansatz 2006 Ansatz 2005 Veränderung

CASH-Print 695 695 0

Cash.-TV 400 347* +53*

2M 230 307 -77

G.U.B. 600 1.178 -578

DFI 0 60 -60

*zur Zuschreibung aufgrund der Rückbuchung des Anteils siehe nächster Absatz
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„Riester“ und „Rürup“ in der Einleitung). 
Aber Verunsicherungen der Produktan-
bieter haben zumindest kurzfristig ne-
gativen Einfluss auf den Umsatz der 
CASH-Gruppe. 

Dabei sind insbesondere steuerliche 
Änderungen und staatlich verordnete 
Regulierungsmaßnahmen zu nennen, 
die den Markt für geschlossene Fonds 
betreffen, etwa die in den vergange-
nen Jahren schrittweise eingeführten 
Beschränkungen der Verlustzuweisung, 
die Beendigung der steuerlichen Effekte 
insbesondere bei Film- und Medien-
fonds oder die Einführung der Prospekt-
prüfungspflicht durch die BaFin (vgl. 
Ausführungen zur G.U.B.) ab Sommer 
2005. 

Die Erfahrung zeigt, dass Prognosen 
bezüglich zukünftiger negativer Aus-
wirkungen auf die CASH-Gruppe in 
der Regel nur sehr kurzfristig getrof-
fen werden können, da das Verhalten 
des Gesetzgebers kaum vorhersehbar 
ist. In den vergangenen beiden Jahren 
ist es dem Markt wie der CASH-Gruppe 
zwar gelungen, diese Umsatzeffekte per 
Saldo überwiegend zu kompensieren 
(im Jahr 2003 hatte der konsolidier-
te Umsatz der CASH-Gruppe seinen 
Tiefstand erreicht). Präzise Vorhersa-
gen über die zukünftige Anpassungsfä-
higkeit des Marktes lassen sich jedoch 
nicht treffen.

Ein unverändertes Risiko für die Unter-
nehmen der CASH-Gruppe stellt die seit 
Jahren angespannte Liquiditätslage dar. 
Die im Herbst 2005 durchgeführte Kapi-
talerhöhung um (nach Abzug der Emis-
sionskosten) etwa 1,2 Mio. Euro hatte 
nicht für die Bildung einer Liquiditäts-
reserve verwendet werden können. Die 
traditionell umsatzschwächeren ersten 

Halbjahre waren demnach in 2006 wie 
auch in 2007 von Liquiditätsengpässen 
gekennzeichnet. In 2007 konnten Dar-
lehensverpflichtungen durch Kapital-
erhöhungen aufgefangen werden, die 
operative Liquidität hätte die Bedienung 
nicht zugelassen.

Derzeit unterliegen die meisten Unter-
nehmen der CASH-Gruppe einer steu-
erlichen Außenprüfung für die Jahre 
1998 bis 2002. Der vorläufige Prüfungs-
bericht liegt seit Oktober 2007 vor und 
enthält Risiken in einer Größenordnung 
von mehreren hunderttausend Euro. 
Der Vorstand hält einen Großteil der 
von den Finanzbehörden vorgebrachten 
Argumente für nicht sachgerecht und 
erwartet daher eine gerichtliche Aus-
einandersetzung, sollte das Finanzamt 
auf seinen Positionen beharren. 

Zumindest in 2008 könnten Steuernach-
forderungen des Finanzamts nicht aus 
laufendem Geschäft bedient werden, 
sondern müssten über die Hereinnahme 
externer Liquidität finanziert werden.

Der Charakter dieser Unsicherheit be-
zogen auf die Liquiditätsrisiken ist kein 
grundsätzlich anderer als die Risiken 
des laufenden Geschäfts. Die schmale 
positive Liquidität verbunden mit den 
zu bedienenden „Altlasten“ lässt (per 
Saldo) größere negative Abweichungen 
von den Planungen nicht zu.

Prognosebericht

Laut Ansicht von Vorstand und Ge-
schäftsführung der CASH-Gruppe läuft 
für die Branche der Anlageberater und 
Makler derzeit der größte Umstruktu-
rierungsprozess ihrer Geschichte. Der 
allgemeine Beratungsbedarf steigt wei-

ter an. Das Thema private Altersvor-
sorge betrifft nach der Einführung des 
Alterseinkünftegesetzes in 2005 auch 
Bevölkerungsgruppen, die sich mit die-
sem Thema bislang nicht befasst haben. 
Es besteht bei praktisch allen Angestell-
ten Beratungsbedarf, da die Absenkung 
der gesetzlichen Rente beschlossene 
Sache ist. 

Daneben entstehen immer höhere An-
forderungen an die Kompetenz bzw. 
Qualifikation der Berater, die meist auf 
Initiative der EU in Deutschland ge-
setzlich umgesetzt werden. Die Zahl 
der Anlageberater dürfte sich deutlich 
verringern, vor allem eine nebenberuf-
liche Tätigkeit wird kaum noch infrage 
kommen. Diese Zunahme des Informa-
tionsbedarfs ist für die Unternehmen 
der CASH-Gruppe positiv. Dass „Cash.“ 
bereits jetzt die Marktführerschaft zu 
diesen Themen besetzt, ist jüngst er-
neut durch eine unabhängige Studie 
belegt worden. Die Zunahme der von 
Versicherungs- und Investmentfonds-
gesellschaften geschalteten Anzeigen 
ist ein weiteres Indiz dafür.

Zur Entwicklung der Rahmenbedingun-
gen vgl. auch die Einleitung zu diesem 
Lagebericht. Die allgemeinen wirt-
schaftlichen Risiken können dem Ri-
sikobericht entnommen werden. Dort 
ist bereits ausgeführt, warum Risiken 
kaum längerfristig vorhergesehen wer-
den können. Aktuell sind für die Un-
ternehmen der CASH-Gruppe keine 
Marktrisiken absehbar, Vorstand und 
Geschäftsleitungen erwarten eine po-
sitive Entwicklung.

Eine grundsätzliche Änderung der Ge-
schäftspolitik, also eine Änderung der 
Ausrichtung aller Unternehmen der 
CASH-Gruppe auf die Branche der An-
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lageberater und Makler ist nicht vor-
gesehen.

Die CASH-Gruppe erwartet in den 
nächsten Jahren vor allem beim Ma-
gazin „Cash.“ ein sich weiter verbes-
serndes Geschäft. Eine Verdrängung der 
Printmedien durch Online-Berichter-
stattung ist nicht zu erwarten, vielmehr 
ein gleichberechtigtes Neben- und Mit-
einander unter Ausnutzung der spezifi-
schen Vorteile: Schnelligkeit/Aktualität 
vs. Tiefe in der Behandlung der Themen. 
Die weitere Entwicklung des „Cash.“-
Magazins wird auch in den kommen-
den Jahren die für den Geschäftsver-
lauf der CASH-Gruppe entscheidende 
Größe sein.

Die ersten Erfahrungen des Jahres 2008 
sind positiv. Die Anzeigenpreiserhöhung 
um 4,5 Prozent konnte ohne Auftrags-
einbußen durchgesetzt werden, der Bu-
chungsstand liegt über dem vergleich-
baren des Jahres 2007. Die Planungen 
sehen zudem auch eine maßvolle Aus-
weitung der Anzahl der Anzeigenseiten 
vor. Insgesamt soll der Anzeigenumsatz 
gegenüber 2007 um rund acht Prozent 
steigen. Mindestens eine solche Stei-
gerung sollte auch in 2009 durchsetz-
bar sein. 

Steigerungen beim Heftvertrieb sind 
ebenfalls vorgesehen. Der Heftvertrieb 
ist jedoch dem Ziel der Verbreitung des 
Magazins untergeordnet, da nur Ver-
breitung den Anzeigenerfolg sichern 
kann. Deshalb werden im Vertrieb auch 
Geschäfte mit geringem oder ohne De-
ckungsbeitrag getätigt, wenn dies die 
Verbreitung erhöht. Die Erfolgsaus-
wirkung einer Umsatzsteigerung ist 
daher eher gering, Geld verdient wird 
mit Anzeigen. Da eine Ausweitung der 
Anzeigenumsätze mit sehr geringen 

Grenzkosten (ggf. Erhöhung des Heft-
umfangs) verbunden ist, schlagen zu-
sätzliche Umsätze meist mit rund 90 
Prozent Ergebnisbeitrag zu Buche. Ins-
gesamt ist für CASH-Print in 2008 mit 
einem Ergebnis vor Abführung von mehr 
als TEUR 700 zu rechnen, in 2009 dürfte 
es deutlich über TEUR 800 liegen. Diese 
Planung darf durchaus als vorsichtig 
bezeichnet werden.

Die Nahziele für die kleineren Unterneh-
men (Cash.-TV, 2M, G.U.B., DFI) sind in 
den Ausführungen zu den Einzelgesell-
schaften bereits dargestellt. Für 2008 
rechnet der Vorstand in allen kleineren 
Gesellschaften mit schmal positiven 
Ergebnissen, die insgesamt mit rund 
TEUR 180 zum Ergebnis der Gruppe 
beitragen sollen. Angesichts der Ent-
wicklung der letzten Jahre wäre eine 
Prognose höherer Beiträge unseriös. 
Dennoch ist angesichts der personel-
len Umstrukturierungen und der Aus-
weitung der Akquisitionskapazität (vgl. 
Einzelgesellschaften) die budgetierte 
Umsatzsteigerung umsetzbar.

Die Grenzkosten, also die durch zusätz-
lichen Umsatz verursachten Kosten, für 
G.U.B. und DFI sind analog zum Maga-
zin eher gering, zusätzlicher Erlös trägt 
meist mit rund 80-90 Prozent zum Er-
gebnis bei, bei Cash.-TV ist die Relati-
on mit Grenzkosten zwischen 40 und 
ca. 55 Prozent geringer. Am geringsten 
ist sie bei der Prospektproduktion, dem 
Hauptgeschäft der 2M, mit zum Teil le-
diglich 15 Prozent; vgl. dazu auch die 
Ausführungen zur 2M.

Daher sollte eine erneute Umsatzsteige-
rung in 2009 bei den kleineren Gesell-
schaften unmittelbar zu einer zumin-
dest prozentual deutlichen Erhöhung 
der Ergebnisbeiträge führen. Einzig beim 

DFI ist eine Stagnation des Ergebnisses 
für 2009 zu erwarten, wenn die letzte 
Nachwirkung (in Form der letzten Kauf-
preisrate) aus dem Verkauf des News-
letters mit dem Abschluss 2008 entfällt 
und gleichzeitig der Ausbau des Ge-
schäftsfelds Leistungsbilanzen personell 
unterfüttert werden muss. Per Saldo 
werden aus den kleineren Gesellschaf-
ten in 2009 mindestens zusätzliche 
TEUR 70, also insgesamt rund TEUR 250 
erwartet. Auch diese Planung darf als 
vorsichtig bezeichnet werden.

Die cash.medien AG selbst wird weiter-
hin einen Verlust erwirtschaften. Die ho-
hen Wertberichtigungen sollten ab dem 
Jahr 2008 entfallen, im Gegenzug muss 
auf die sich ständig verschärfenden ge-
setzlichen Regelungen für börsenno-
tierte Unternehmen personell reagiert 
werden, sodass die AG ohne Ergebnis-
abführung voraussichtlich auch in 2008 
einen Verlust von mehr als TEUR 700 
erwirtschaften wird. Er dürfte in den 
Folgejahren kaum geringer ausfallen. 
Eine Verbesserung hängt davon ab, ob 
der eigene Geschäftsbetrieb der cash.
medien AG (Angebot von Research- und 
Consulting-Leistungen) ausgebaut wer-
den kann, denn ein Großteil der Kosten 
hängt von gesetzlichen Vorschriften ab 
und ist derzeit nicht vermeidbar (vgl. 
Ausführungen zur Ertragslage).

Für die CASH-Gruppe als Gesamtheit 
wird daher der erwartete klar positi-
ve Trend in den Tochtergesellschaften 
relativiert durch die Ergebnisse der AG 
selbst. Im Konzern ist für die kommen-
den beiden Jahre unter vorsichtiger Be-
trachtung mit Ergebnissen in geringer 
bis mittlerer sechsstelliger Größe zu 
rechnen.

Zusammengefasster Lagebericht und Konzernlagebericht
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Going-concern-Prämisse

Der Jahresabschluss der Unternehmen 
der CASH-Gruppe wurde unter der An-
nahme der Unternehmensfortführung 
aufgestellt. Die erheblichen Verluste 
der Jahre seit 2000 hatten die CASH-
Gruppe sowohl bilanziell wie im Hin-
blick auf die Liquidität in eine Situati-
on geführt, die bis heute durchaus als 
existenzgefährdend bezeichnet wer-
den muss. Mehrere Gründe haben den 
Vorstand jedoch dazu bewogen, den 
Jahresabschluss in den vergangenen 
Jahren und auch für 2006 unter der An-
nahme der Unternehmensfortführung 
aufzustellen: 

Die Branche der privaten Alters-•	
vorsorge, in der alle Unternehmen 
der CASH-Gruppe tätig sind, ist ei-
ne starke Wachstumsbranche. Dies 
wird in jüngster Zeit durch den zu-
nehmenden Absatz von Riester- 
und Rürup-Produkten belegt. In 
der Finanzdienstleistungsbranche 
ist „Cash.“ das marktführende Pe-
riodikum. „Cash.“ belegte in der 
wichtigsten Studie dazu – erstellt 
von der HBS-Gruppe, London – 
jüngst zum dritten Mal in Folge 
Platz eins, mit deutlichem Abstand 
zum Zweitplatzierten.
Trotz der aufgrund des Sparzwangs •	
extrem knappen Personaldecke ist 
es den Unternehmen der CASH-
Gruppe gelungen, neue Produkte 
an den Markt zu bringen und be-
stehende Produkte weiter zu ver-
bessern. Das wichtigste Beispiel: 
„Cash.“ ist in 2006 mit 11 Ausga-
ben erschienen, eine weitere wur-
de für Anfang 2007 vorbereitet. In 
2007 sind 13 Ausgaben erschienen. 
Die redaktionelle Qualität ist auf 
unverändert sehr hohem Niveau. 
Die positive Entwicklung der ope-•	

rativen Ergebnisse der CASH-Print 
GmbH (der bei weitem wichtigsten 
Einzelgesellschaft) in den vergan-
genen Jahren zeigt nach Ansicht 
des Vorstands, dass die Ausrich-
tung der Unternehmen der CASH-
Gruppe – bei allen Problemen und 
negativen Ergebnissen – grund-
sätzlich richtig ist.
Trotz der zum Teil extrem ange-•	
spannten Geschäftslage ist es der 
CASH-Gruppe über die Jahre hin-
weg immer wieder gelungen, In-
vestoren und Darlehensgeber zu 
finden. Diese kamen zum größten 
Teil aus dem Kreis der Kunden der 
CASH-Gruppe. Diese Unternehmer 
und Unternehmen aus der Kapital-
anlagebranche sind besser als jeder 
andere in der Lage, die Bedeutung 
der CASH-Gruppe für den Markt 
der privaten Kapitalanlage einzu-
schätzen. 
Selbst während der anhaltenden •	
Verlustphase hat die CASH-Gruppe 
seit 2003 die Verbindlichkeiten aus 
Darlehen deutlich zurückführen 
und durch Eigenkapital ersetzen 
können. Ältere Darlehensverbind-
lichkeiten konnten zudem abge-
baut bzw. durch neuere abgelöst 
werden. Dies und die Gewährung 
eines weiteren (unbesicherten!) 
Darlehens an die cash.medien AG 
in 2006 belegen außerdem, dass 
die CASH-Gruppe ihre Kreditwür-
digkeit auch während der Verlust-
phase nie gänzlich verloren hat, 
wenn auch seit Mitte 2002 prak-
tisch keinerlei Bankkredite mehr 
zur Verfügung standen.
Die angespannte Liquiditätsla-•	
ge wird von den Lieferanten der 
CASH-Gruppe zum größten Teil 
mitgetragen. Nur die oft langjähri-

gen, engen Geschäftsbeziehungen 
haben dies möglich gemacht.

Der Abschluss 2006 weist für die cash.
medien AG erstmals eine bilanzielle 
Überschuldung aus. Der Vorstand hat 
den Überschuldungsstatus daraufhin 
mittels einer Überschuldungsbilanz 
überprüft und festgestellt, dass ange-
sichts erheblicher stiller Reserven (Be-
teiligung an der profitablen CASH-Print 
GmbH) keine tatsächliche Überschul-
dung besteht. Dazu wird im Anhang 
ausführlicher berichtet.

Die Liquidität ist seit Jahren ein Prob-
lem. Zur Entwicklung in 2006 wurde in 
den Ausführungen zur Finanzlage be-
reits berichtet.

Zur Entwicklung in 2007:

Obwohl die operative Liquidät des Ge-
samtjahres schmal positiv gewesen sein 
dürfte, hat der liquide Überschuss bei 
weitem nicht ausgereicht, um nennens-
wert zur Reduzierung von Altverbind-
lichkeiten beizutragen. Deshalb wurden 
in 2007 Kapitalerhöhungen um TEUR 
558 durchgeführt. Die Mittel wurden 
fast komplett (und rechnerisch vollstän-
dig) für die Bedienung von Altschulden 
verwendet. Nennenswert abgetragen 
werden konnten damit Darlehensver-
bindlichkeiten (um rund TEUR 390) 
und Lieferantenverbindlichkeiten (um 
rund TEUR 110). Vor besonders große 
Probleme hatte die CASH-Gruppe da-
bei die Erfüllung einer Bürgschaftsver-
pflichtung (vgl. Anhang; Angaben über 
Beziehungen zu nahestehenden Un-
ternehmen und Personen) gestellt, für 
deren Bedienung in 2007 (nach TEUR 
50 in 2006) weitere TEUR 275 geleis-
tet wurden.
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Die Erwartungen für 2008:

Aus operativem Geschäft rechnet der 
Vorstand in 2008 mit einer positiven 
Liquidität von rund TEUR 180. Das lau-
fende Geschäft dürfte sich also mehr als 
tragen. Für die nennenswerte Bedienung 
von Altverbindlichkeiten bzw. überhän-
genden Verbindlichkeiten wird abermals 
die Zufuhr von Liquidität von außen er-
forderlich sein. In die Planung ist einge-
arbeitet, dass aus zwei gerichtsanhän-
gigen Vorgängen TEUR 150 zusätzliche 
Mittel hereingeholt werden können. Das 
ist eine realistische Einschätzung auf 
Basis der jeweiligen Verfahrensstände.

Die wichtigste zu bedienende Einzelpo-
sition ist erneut die o.a. Bürgschafts-
verpflichtung. Noch im Januar werden 
TEUR 50 und weitere TEUR 125 dann 
spätestens bis Mitte Juli fällig. Damit 
sind die Verpflichtungen der cash.me-
dien AG aus der Bürgschaft erfüllt. Die 
Finanzierung soll im Wesentlichen aus 
einer vereinbarten Kapitalerhöhung er-
folgen.

Parallel dazu werden weitere Darlehen 
abgetragen. Seit Beginn 2008 wird au-
ßerdem der Rückerwerb des Minder-
heitsanteils an der DFI GmbH ratenwei-
se dargestellt. Die Rückzahlung eines 
Darlehens ist über die Abtretung einer 
Forderung, deren Eingang für sicher ge-
halten werden darf (letzte Rate aus dem 
Verkauf des Newsletter-Abonnenten-
stamms) juristisch wie liquiditätsmäßig 
abgesichert. Außerdem bestehen Zah-
lungsvereinbarungen mit Lieferanten.

Abgesehen von den erwähnten Positio-
nen wird die Zufuhr von weiteren rund 
TEUR 250 erforderlich sein.

Entscheidend für das laufende Jahr  
2008 wird sein, ob der positive Trend 
bei der CASH-Print fortgesetzt werden 
kann. Bislang spricht alles dafür. Der 
Anzeigenbuchungsstand liegt trotz ei-
ner Preiserhöhung über Vorjahr. Zudem 
wird der Vorstand die erforderlichen ex-
ternen Mittel beschaffen müssen.

Die beiden üblichen Umsatzdellen im 
Januar und Juli haben in den vergan-
genen Jahren – wenn auch unter gro-
ßen Schwierigkeiten – bewältigt werden 
können, da einige Kunden bereit sind, 
größere Anzahlungen zu leisten. Das 
wird auch für 2008 erwartet.

Zu den möglichen finanziellen Auswir-
kungen der laufenden steuerlichen Be-
triebsprüfung vgl. Risikobericht.

Der Vorstand ist der Ansicht, bei der 
Planung des Jahres 2008 die erfor-
derliche Sorgfalt und Vorsicht walten 
gelassen zu haben. Erfreulich ist, dass 
sich der mit Abstand bedeutendste Um-
satzträger der Gruppe, das Anzeigenge-
schäft im „Cash.“-Magazin, stabil positiv 
weiterentwickelt. Damit herrscht beim 
wichtigsten Liquiditätslieferanten nach 
heutigem Kenntnisstand die bei weitem 
geringste Unsicherheit bezüglich der 
Zielerreichung.

Hamburg, im Januar 2008

Der Vorstand

Zusammengefasster Lagebericht und Konzernlagebericht

RZ_Geschaeftsbericht_20_02.indd   23 21.02.2008   18:11:46 Uhr



cash.medien AG 

24

Konzernbilanz (IAS/IFRS) zum 31. Dezember 2006

AKTIVA

Anhang Nr. 2006 2005

EUR TEUR

Vermögenswerte

langfristige Vermögenswerte

	 immaterielle Vermögenswerte 1 1.382.049,61 1.882

	 Sachanlagen 2 83.982,42 88

	 Summe langfristige Vermögenswerte 1.466.032.,03 1.971

Kurzfristige Vermögenswerte

	 Vorratsvermögen 3 86.184,07 71

	 Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 4 671.980,35 1.586

	 Finanzielle Vermögenswerte 5 522.127,67 829

	 Laufende Steuerstattungsansprüche 6 53.681,31 11

	 Zahlungsmittel und Zahlungsmitteläquivalente 7 59.317,49 128

	 Sonstige Vermögenswerte 8 5.822,34 45

	 Summe kurzfristige Vermögenswerte 1.399.113,23 2.670

Bilanzsumme 2.865.145,26 4.641
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Konzernbilanz und  Konzern-GuV

PASSIVA

Anhang Nr. 2006 2005

EUR TEUR

Eigenkapital 9

	 gezeichnetes Kapital 5.576.715,00 5.577

	 Rücklagen -7.267.496,38 -4.910

	 Minderheitsanteile -186.576,35 -158

	 Summe Eigenkapital -1.877.357,73 509

Schulden

	 langfristige Schulden

		  Finanzverbindlichkeiten 10 1.213.412,78 1.385

	 Summe langfristige Schulden 1.213.412,78 1.385

	 kurzfristige Schulden

		  Rückstellungen 11 1.462.260,29 481

		  laufende Steuerverbindlichkeiten 12 161.321,54 171

		  Finanzverbindlichkeiten 13 690.370,78 911

		  Verbindlichkeiten aus Lieferungen 
		  und Leistungen

14 673.422,74 558

		  Sonstige Verbindlichkeiten 15    541.714,77    627

	 Summe kurzfristige Schulden 3.529.090,21 2.747

Summe Schulden 4.742.502,99 4.132

Bilanzsumme 2.865.145,26 4.641
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Konzern-Gewinn- und -Verlustrechnung (IAS/IFRS)

für die Zeit vom 1. Januar 2006 bis 31. Dezember 2006

Anhang Nr. 2006 2005
EUR TEUR

Umsatzerlöse 16 5.067.106,13 6.368

Erhöhung oder Verminderung an unfertigen Erzeugnissen 17 15.020,21 15

Sonstige betriebliche Erträge 18 355.320,97 530

Materialaufwand 19 -1.625.320,46 -2.581

Personalaufwand 20 -1.995.343,24 -2.844

Abschreibungen auf immaterielle Vermögensgegenstände des Anlagever-

mögens und Sachanlagen 21 -530.913,23 -877

Sonstige betriebliche Aufwendungen 22 -2.920.048,44 -2.951

Sonstige Zinsen und ähnliche Erträge 23 1.148,59 0

Zinsen und ähnliche Aufwendungen 24 -204.891,56 -120

Ergebnis der betrieblichen Tätigkeit -1.837.921,03 -2.459

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 25 -269.418,00 0

Sonstige Steuern 26 -278.836,38 0

Jahresüberschuss/ -fehlbetrag -2.386.175,41 -2.459

Anteile anderer Gesellschafter 27 -28.879,52 50

Anteil cash.medien AG am Jahresfehlbetrag -2.357.295,89 -2.509

Gewinn-/Verlustvortrag aus dem Vorjahr -10.574.943,61 -8.066

Konzernverlust -12.932.239,50 -10.575

Ergebnis je Aktie verwässert 28 –1,06 –1,10

Ergebnis je Aktie unverwässert 28 –1,06 –1,10
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                Konzernanhang der
                          cash.medien AG

Angewendete International  
Financial Reporting Standards 
(IFRS) und Interpretationen  
(IFRIC)

Der Konzernabschluss der cash.medi-
en AG und ihrer Tochtergesellschaften 
ist nach den International Financial 
Reporting Standards (IFRS) des Inter-
national Accounting Standards Board 
(IASB) unter Berücksichtigung der Inter-
pretationen des International Financial 
Reporting Interpretations Committee  
(IFRIC) erstellt, wie sie in der Europä-
ischen Union (EU) anzuwenden sind, 
wobei die ergänzend nach § 315a Abs. 1 
HGB zu beachtenden handelsrechtlichen 
Vorschriften berücksichtigt wurden. 
Sämtliche vom IASB herausgegebenen 
und zum Zeitpunkt der Aufstellung des 
vorliegenden Konzernabschlusses gel-
tenden und von der cash.medien AG 
angewendeten IFRS wurden von der 
Europäischen Kommission für die An-
wendung in der EU übernommen. Der 

in Euro aufgestellte Konzernabschluss 
der cash.medien AG entspricht damit 
den IFRS, wie sie in der EU anzuwen-
den sind, und den ergänzend nach § 
315a Abs. 1 HGB zu beachtenden han-
delsrechtlichen Vorschriften sowie den 
IFRS insgesamt. 

Sämtliche für das Geschäftsjahr 2006 
verpflichtend anzuwendenden Stan-
dards und Interpretationen wurden an-
gewendet.

Die Unternehmensleitung ist der An-
sicht, dass der unter Beachtung der 
Grundsätze ordnungsmäßiger Buch-
führung erstellte Abschluss die Vermö-
gens-, Finanz- und Ertragslage den tat-
sächlichen Verhältnissen entsprechend 
darstellt.

Der Abschluss wurde unter der Annah-
me der Unternehmensfortführung er-
stellt. Angesichts der anhaltenden Ver-
luste bedarf dies näherer Erläuterungen, 

die unter Punkt 29., dort „Going-con-
cern-Prämisse“ zu finden sind.

Änderung der Darstellung

Der Konzernabschluss des Geschäfts-
jahres 2006 und die Vergleichsinfor-
mationen wurden in ihrer Darstellung 
geändert. Die Bilanz wurde in ihrer 
Rangfolge nach Fristigkeit untergliedert, 
um eine bessere Darstellung der Ver-
mögens- und Finanzlage zu erreichen. 
Der Anhang spiegelt die Reihenfolge der 
Bilanz- und Erfolgsposten wider. Diese 
Änderungen wurden unter Berücksich-
tigung des IAS 8 vorgenommen.

Konsolidierungskreis

Alle Tochterunternehmen der cash.me-
dien AG sind in den Konzernabschluss 
einbezogen. Joint Ventures bzw. assozi-
ierte Unternehmen gibt es nicht.

Konzernanhang
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Eine Aufstellung der Tochterunterneh-
men mit der jeweiligen Beteiligungs-
quote ist diesem Anhang beigefügt.

Der Konsolidierungskreis umfasst ne-
ben der cash.medien AG die CASH-Print 
GmbH, die Cash.-TV Filmproduktionsge-
sellschaft mbH, die 2M Multi Marketing 
GmbH, die Gesellschaft für Unterneh-
mensanalyse und Beteiligungsmanage-
ment mbH (G.U.B.) und die Deutsches 
Finanzdienstleistungs-Informationszen-
trum GmbH (DFI), also insgesamt sechs 
Gesellschaften.

Keine Konzerngesellschaft machte im 
Geschäftsjahr 2006 von der Befrei-
ungsvorschrift des § 264 Abs. III HGB 
Gebrauch.

Zusammenfassung der  
wesentlichen Bilanzierungs- 
und Bewertungsmethoden 
und der zugrunde liegenden 
Schätzannahmen

Bei Anwendung der von den IFRS und 
IFRIC vorgegebenen Bilanzierungs- und 
Bewertungsmethoden müssen Einschät-
zungen vorgenommen und Annahmen 
getroffen werden, welche die Zukunft 
betreffen und naturgemäß nicht den 
später tatsächlich eintretenden Ver-
hältnissen entsprechen müssen. Alle im 
Rahmen der Bilanzierung und Bewer-
tung zugrunde gelegten Schätzungen 
und Annahmen werden aber fortlaufend 
überprüft und basieren entweder auf 
historischen Erfahrungen und/oder auf 
Erwartungen über das Eintreten künf-
tiger Ereignisse, die unter den gege-
benen Umständen kaufmännisch ver-
nünftig erscheinen. Schätzungen und 
Annahmen, die bei der Ermittlung der 
Buchwerte von Vermögenswerten und 

Schulden eine wesentliche Rolle spie-
len, werden im Rahmen der folgenden 
Beschreibung der Bilanzierungs- und 
Bewertungsmethoden wesentlicher Bi-
lanzpositionen erläutert. 

Erstkonsolidierung und  
Firmenwerte

Die Erstkonsolidierung der Konzernun-
ternehmen wurde nach der Erwerbs-
methode vorgenommen. Dabei wurden 
die nach den Vorschriften des IFRS 3 
identifizierten Vermögenswerte, Schul-
den und Eventualverbindlichkeiten des 
erworbenen Unternehmens mit dem 
beizulegenden Zeitwert zum Erwerbs-
zeitpunkt bewertet und den Kosten des 
Erwerbers gegenübergestellt (Kaufpreis-
allokation). Die nicht erworbenen An-
teile an den beizulegenden Zeitwerten 
von Vermögenswerten und Schulden 
werden unter den Minderheitenanteilen 
ausgewiesen. 

Ein Überhang der Kosten über den Wert 
des erworbenen Eigenkapitals wurde als 
Firmenwert aktiviert. Der Firmenwert 
aus der Kapitalkonsolidierung wird gem. 
IFRS 3 nicht planmäßig abgeschrieben, 
sondern einem regelmäßigen, jährlichen 
Werthaltigkeitstest (impairment test) 
unterzogen.

Die jährlich vorzunehmenden Werthal-
tigkeitstests für Firmenwerte werden 
mittels anerkannter Discounted-Cash-
Flow-Methoden durchgeführt. Dabei 
zugrunde gelegt werden die zukünftig 
zu erwartenden Cash Flows (aus Ergeb-
nisabführung oder Ausschüttung) aus 
einer aktuellen Unternehmensplanung, 
die detaillierte Annahmen über die Ent-
wicklung von Umsatz und Kosten ent-
hält. Die erwarteten Cash Flows wer-

den mit der Risikolage angemessenen 
Zinssätzen abgezinst. Getestet wird auf 
der Ebene der kleinsten, sinnvoll zu bil-
denden „Zahlungsmittel generierenden 
Einheit“, das sind die einzelnen Tochter-
gesellschaften.

Konsolidierungsmethoden

Im Rahmen der Konsolidierung werden 
die Auswirkungen konzerninterner Ge-
schäftsvorfälle vollständig eliminiert. 
Forderungen und Verbindlichkeiten zwi-
schen den konsolidierten Gesellschaf-
ten werden gegeneinander aufgerech-
net, konzerninterne Erträge werden mit 
den korrespondierenden Aufwendungen 
verrechnet. Zwischengewinne und -ver-
luste gibt es nicht. Steuerabgrenzungen 
nach IAS 12 sind nicht erforderlich.

Sonstige immaterielle  
Vermögenswerte  
(ausser Geschäfts- oder  
Firmenwerten)

Erworbene immaterielle Vermögens-
werte werden zu Anschaffungskos-
ten aktiviert. Als Anschaffungskosten 
werden die Kaufpreise (ohne Finan-
zierungskosten) verwendet. An selbst 
erstellten immateriellen Vermögens-
werten ist lediglich ein Anteil an der 
Prospektdatenbank der G.U.B. im Jahr 
2002 aktiviert worden. Näheres dazu 
unter 1. Immaterielle Vermögenswer-
te. Bei den erworbenen immateriellen 
Vermögenswerten handelt es sich über-
wiegend um Software/-lizenzen, deren 
Abschreibung linear entsprechend dem 
tatsächlichen Wertverzehr erfolgt. Es 
wird ausschließlich das lineare Abschrei-
bungsverfahren angewendet. Sollte die 
Prüfung der Nutzungsdauer während 
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der Abschreibungsphase ergeben, dass 
die Abschreibung nicht dem tatsächli-
chen Werteverzehr entspricht, wird die 
Abschreibung entsprechend angepasst. 
Die derzeit angenommenen Nutzungs-
dauern liegen zwischen drei und sechs 
Jahren.

Immaterielle Vermögenswerte mit ei-
ner unbegrenzten Nutzungsdauer sind 
nicht bilanziert.

Sachanlagen

Materielle Vermögenswerte, die im Ge-
schäftsbetrieb länger als ein Jahr ge-
nutzt werden, sind mit ihren Anschaf-
fungskosten abzüglich planmäßiger 
linearer Abschreibungen entsprechend 
dem tatsächlichen Werteverzehr ange-
setzt. Es wird ausschließlich das lineare 
Abschreibungsverfahren angewendet. 
Als Anschaffungskosten werden die 
Kaufpreise (ohne Finanzierungskos-
ten) verwendet. Sollte die Prüfung der 
Nutzungsdauer während der Abschrei-
bungsphase ergeben, dass die Abschrei-
bung nicht dem tatsächlichen Wertever-
zehr entspricht, wird die Abschreibung 
entsprechend angepasst. Die derzeit 
angenommenen Nutzungsdauern liegen 
zwischen fünf und zwölf Jahren. Selbst 
hergestellte materielle Vermögenswerte 
sind nicht bilanziert.

Leasing

Leasingverhältnisse werden als Finan-
zierungs-Leasing klassifiziert, wenn 
durch die Leasingbedingungen im We-
sentlichen alle mit dem Eigentum ver-
bundenen Risiken und Chancen auf den 
Leasingnehmer übertragen werden. Alle 
anderen Leasingverhältnisse werden 

als Operating-Leasingverhältnis klas-
sifiziert.

Finanzierungs-Leasing liegt in der 
CASH-Gruppe nicht vor.

Operating-Leasing/Mietleasing betrifft 
für die Unternehmen der CASH-Gruppe 
im Wesentlichen die Telefonanlage und 
Kopiergeräte. Auch die Miete ist dem 
Mietleasing zuzuordnen. Die Raten für 
Mietleasing werden in voller Höhe als 
Aufwand erfasst. Sie sind für die Büro-
ausstattung von wirtschaftlich unter-
geordneter Bedeutung. Eine Aufstellung 
für die Miete ist unter 2. Sachanlagen 
enthalten.

Wertminderungen

Entsprechend den Regelungen des IAS 
36 „Wertminderungen von Vermögens-
werten“ wird eine Wertminderung dann 
vorgenommen, wenn der Buchwert der 
zahlungsmittelgenerierenden Einheit, 
der der Geschäftswert zugeordnet ist, 
den höheren Wert aus beizulegendem 
Zeitwert abzüglich Veräußerungskos-
ten und dem Nutzungswert übersteigt. 
Immaterielle Vermögenswerte mit einer 
bestimmbaren Nutzungsdauer sowie das 
Sachanlagevermögen werden unabhän-
gig davon, ob sie noch genutzt werden 
oder veräußert werden sollen, einem 
Werthaltigkeitstest unterzogen, wenn 
Hinweise darauf vorliegen, dass Gründe 
für eine Wertminderung vorliegen könn-
ten. Vermögenswerte sind dann wert-
zuberichtigen, wenn der Buchwert den 
höheren Betrag aus dem beizulegenden 
Zeitwert abzüglich Veräußerungskos-
ten und dem Nutzungswert übersteigt. 
Der Nutzungswert wird anhand der er-
warteten zukünftigen Zahlungszuflüsse 
ermittelt, die der Vermögenswert bei 

gleich bleibender Verwendung über die 
Nutzungsperiode und durch einen mög-
lichen Verkauf wahrscheinlich generie-
ren wird. Wenn Hinweise vorliegen, dass 
Gründe, die in der Vergangenheit zu ei-
ner Abschreibung von Sachanlagen oder 
immateriellen Vermögenswerten (außer 
Geschäftswerten) geführt haben, nicht 
mehr bestehen, wird geprüft, ob eine 
Zuschreibung erfolgen muss.

Wertminderungen oder Zuschreibungen 
auf abschreibbare immaterielle Vermö-
genswerte und Sachanlagen werden 
nicht vorgenommen.

Die Wertminderungen auf Firmenwerte 
sind unter 1. Immaterielle Vermögens-
werte/Firmenwerte (goodwill) darge-
stellt.

Finanzielle Vermögenswerte

Finanzielle Vermögenswerte umfas-
sen übrige Finanzanlagen, lang- und 
kurzfristige Forderungen und sonstige 
Vermögenswerte, Wertpapiere, liquide 
Mittel sowie derivative Finanzinstru-
mente. 

Die Unternehmen der CASH-Gruppe 
verfügen (mit Ausnahme der Beteiligun-
gen der cash.medien AG an den Toch-
tergesellschaften; zu deren Behandlung 
s.o. sowie die Angaben im Anhang der 
cash.medien AG) nicht über Finanzanla-
gen. Es sind keine Wertpapiere oder de-
rivativen Finanzinstrumente aktiviert.

Forderungen sind nominal zu fair value, 
in der Regel zu Anschaffungskosten an-
gesetzt. Bestehen an der Einbringbar-
keit von Forderungen Zweifel, werden 
diese mit dem niedrigeren realisierbaren 
Betrag angesetzt bzw. angemessene 

Konzernanhang
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Wertberichtigungen durchgeführt. Au-
ßerdem erfolgt eine allgemeine Wert-
berichtigung aufgrund von Erfahrungs-
werten der Vergangenheit. Diese liegt 
bei drei Prozent. Eine Darstellung der 
Entwicklung der Wertberichtigungen ist 
unter 4. Forderungen aus Lieferungen 
und Leistungen dargestellt.

Vorräte

Vorräte werden mit dem niedrigeren 
Wert aus Anschaffungskosten/ Herstel-
lungskosten und Nettoveräußerungs-
wert angesetzt. Die Herstellungskosten 
umfassen alle direkt zurechenbaren Ma-
terial- und Fertigungskosten sowie Ge-
meinkosten, die angefallen sind, um die 
Vorräte an ihren derzeitigen Standort 
zu bringen und in ihren derzeitigen Zu-
stand zu versetzen. Die Anschaffungs- 
und Herstellungskosten werden nach 
der Methode des gewichteten Durch-
schnitts ermittelt. Der Nettoveräuße-
rungserlös ist der geschätzte Veräuße-
rungserlös abzüglich der geschätzten 
Kosten für die Fertigstellung und der bis 
zum Verkauf anfallenden Kosten. 

Rückstellungen

Die Rückstellungen berücksichtigen al-
le erkennbaren Risiken und ungewissen 
Verpflichtungen und sind mit dem Be-
trag angesetzt, der nach bestmöglicher 
Schätzung notwendig ist. Rückstellun-
gen bestehen insbesondere für Betriebs-
prüfungsrisiken, Risiken aus laufenden 
Verfahren sowie Rückstellungen für 
nicht genommenen Urlaub, Aufsichts-
ratsvergütungen und Tantiemen.

Laufende Steuerrückstellungen wurden 
nicht gebildet.

Die Rückstellungshöhe wird durch den 
Betrag determiniert, der die höchste 
Eintrittswahrscheinlichkeit aufweist. 

Langfristige Rückstellungen für Ver-
pflichtungen, die in Höhe des Barwer-
tes des erwarteten Vermögensabflus-
ses gebildet werden müssten, bestehen 
nicht.

Finanzielle Verbindlichkeiten

Finanzielle Verbindlichkeiten werden 
zu fortgeführten Anschaffungskosten 
bewertet 

Finanzielle Garantien

Wird eine Inanspruchnahme aus Dritten 
gewährten finanziellen Garantiezusagen 
wahrscheinlich, so wird die Verpflich-
tung in Höhe des beizulegenden Zeit-
werts passiviert. Für die Folgebewer-
tung wird der jeweils höhere Wert aus 
Erstbewertung bzw. der bestmöglichen 
Schätzung der Ausgabe, die zur Erfül-
lung der Verpflichtung am Bilanzstich-
tag erforderlich wäre, angesetzt.

Ertragssteuern

Unter diesem Posten werden die Kör-
perschaft- und Gewerbeertragsteuern 
der inländischen Konzerngesellschaf-
ten (einschließlich Solidaritätszuschlag) 
ausgewiesen. Die Ermittlung der Er-
tragssteuern nach IAS 12 schließt fer-
ner die Berechnung von Steuerabgren-
zungen (latenten Steuern) ein.

Ertrags- und  
Aufwandsrealisierung

Umsatzerlöse bzw. sonstige betriebliche 
Erträge werden mit Erbringung der Leis-
tung bzw. mit Übergang der Gefahren 
auf den Kunden realisiert.

Betriebliche Aufwendungen werden 
mit Eingang der Rechnung für die In-
anspruchnahme der Leistung bzw. für 
Aufwendungen, die nicht aus Lieferung 
und Leistung resultieren, zum Zeitpunkt 
ihrer Verursachung ergebniswirksam. 
Fällt der Bilanzstichtag zwischen die 
Inanspruchnahme der Leistung und den 
Eingang der Rechnung, werden unter 
Berücksichtigung der Verhältnismäßig-
keit entsprechende Rückstellungen ge-
bildet. Erträge bzw. Aufwendungen aus 
Gewinnabführungs- bzw. Verlustüber-
nahmeverträgen werden mit Ablauf des 
Geschäftsjahres realisiert.
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Aktiva

1. Immaterielle Vermögenswerte  
     Firmenwerte (goodwill)

Von den in der Bilanz ausgewiesenen 
TEUR 1.382 für immaterielle Vermö-
genswerte entfallen TEUR 1.329 auf 
Firmenwerte.

Der Jahresabschluss 2005 wurde im 
Rahmen einer routinemäßigen Prüfung 
durch die Deutsche Prüfstelle für Rech-
nungslegung geprüft. Dabei wurden 
die Wertansätze der Cash.-TV und der 
G.U.B. moniert. Die cash.medien AG hat 
die Fehlerfeststellung akzeptiert und die  
Abwertungen vorgenommen.

Alle Firmenwerte wurden außerdem für 
den Abschluss 2006 einem Werthal-
tigkeitstest nach IAS 36 unterzogen. 
Die Firmenwerte der Cash.-TV, der 2M, 
der G.U.B. und der DFI wurden im Ge-
schäftsjahr 2006 infolge des impair-
ment tests zusätzlich teilweise abge-
schrieben.

Die kumulierten Wertminderungsauf-
wendungen entwickelten sich wie folgt 
(TEUR): 

2006 2005

1.237 800

Angaben zum impairment test

Die Tests wurden auf der Ebene der 
kleinsten zahlungsmittelgenerieren-
den Einheit, also auf Ebene der einzel-
nen Tochtergesellschaften auf Basis des 
Nutzungswerts durchgeführt.

Als Bestimmungsgröße für den Nut-
zungswert wurde die erwartete Ergeb-
nisabführung oder Ausschüttung als 
Cash Flow unterstellt. Diese wurde auf 
Basis detaillierter, von der jeweiligen 
Geschäftsleitung erstellter Fünfjahres-
planungen für jede einzelne Tochter-
gesellschaft ermittelt. Berücksichtigt 
wurde dabei auch, dass Ergebnisabfüh-
rung oder Ausschüttung immer erst im  
 

 
 
 
Laufe des folgenden Geschäftsjahres 
für die Muttergesellschaft zu Ein-oder 
Auszahlungen führen. Das letzte Jahr 
des Planungszeitraums wurde als Basis 
für die Ermittlung des Terminal Value 
verwendet. Die erwarteten Cash Flows 
wurden in einer Discounted-Cash-Flow-
Betrachtung auf den Beginn des Pla-
nungszeitraums abgezinst. Als Zinssätze 
wurden marktübliche Konditionen ver-
wendet. Der besonderen Risikolage der 
CASH-Gruppe mit ihrer Abhängigkeit 
vom Markt für Finanzdienstleistung und 
langfristige Vermögensbildung wurde 
durch die Wahl angemessener Beta- 
Faktoren (jeweils 1,5) Rechnung getra-
gen. Für alle Firmen ergab sich ein zu 
verwendender Zinssatz von 11,5 Pro-
zent, der für die jeweilige Abzinsung 
verwendet wurde.

Die Entwicklung kann dem diesem An-
hang beigefügten Anlagenspiegel ent-
nommen werden.

Sonstige immaterielle Vermögens-
werte (Konzessionen, gewerbliche 
Schutzrechte und ähnliche Rechte 
und Werte sowie Lizenzen an sol-
chen Rechten und Werten)

Von den in der Bilanz ausgewiesenen 
TEUR 1.382 (Vorjahr TEUR 1.882) für 
immaterielle Vermögenswerte entfallen 
TEUR 53 (Vorjahr TEUR 117) auf sonstige 
immaterielle Vermögenswerte (Konzes-
sionen, gewerbliche Schutzrechte und 
ähnliche Rechte und Werte sowie Lizen-
zen an solchen Rechten und Werten).

Diese bestehen im Wesentlichen aus 
Software. Hervorzuheben ist darunter 
lediglich die Prospektdatenbank der 

Firmenwert 

für

historische 

Werte 01.01.2006

Abgang 

gem. DPR

Abgang gem.

impairment test 31.12.2006

CASH-Print 168 168 0 0 168

Cash.-TV 541 541 -115 -100 326

2M 363 363 0 -77 286

GUB 1.127 1.127 -378 -200 549

DFI 367 60 0 -60 0

gesamt 2.566 2.259 -493 -437 1.329

31.12.2005 Zugänge Abschreibungen Abgänge 31.12.2006

Firmenwerte 

nach DPR

1.765.906 0 436.694 0 1.329.212

Erläuterungen zur Konzernbilanz

Konzernanhang
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G.U.B., der sogenannte „Fondsguide“. Die 
erstmals in 2001 beim Tochterunterneh-
men G.U.B. Gesellschaft für Unterneh-
mensanalyse und Beteiligungsmanage-
ment mbH ausgewiesenen „gewerbliche 
Schutzrechte und ähnliche Rechte und 
Werte sowie Lizenzen an solchen Rech-
ten und Werten“ in Höhe von TEUR 186 
waren für die Erstellung einer in 2002 
fertig gestellten EDV-Software für eine 
Prospektdatenbank angefallen.

Die Programmierung der EDV-Software 
erfolgte aufgrund eines Werkvertra-
ges von einem fremden Dritten. Dieser 
trug bis zur Abnahme die Gefahr der 
erneuten Herstellung des Werkes. Zur 
Unterstützung der Programmierarbei-
ten in Form der Einpflegung von Pro-
spekten der Anbieter für geschlossene 
Fonds setzte die Gesellschaft eigenes 
Personal ein. Dabei entstanden Sach- 
und Personalkosten in Höhe von TEUR 
52, die als Anschaffungsnebenkosten 
entgegen der Regelung des § 248 Abs. 
2 HGB aktiviert wurden, da der Einsatz 
des eigenen Personals noch als unbe-
deutend qualifiziert werden konnte. Die 
Prospektdatenbank wird über 6 Jahre 
planmäßig abgeschrieben, diese Zeit 
läuft Ende März 2008 ab.

Die Entwicklung der sonstigen imma-
teriellen Vermögensgegenstände ins-
gesamt kann dem diesem Anhang bei-
gefügten Anlagenspiegel entnommen 
werden. Die Reduzierung der Position 
gegenüber dem Vorjahr um TEUR 64 
zeigt den Investitionsstau bei allen Un-
ternehmen der CASH-Gruppe aufgrund 
der angespannten Liquiditätslage.

Ergänzend zum Anlagespiegel die Entwicklung der Nettowerte:
31.12.2005 Zugänge Abschreibungen Abgänge 31.12.2006

Software etc. 116.587 723 64.473 1 52.837

2. Sachanlagen

Das Sachanlagevermögen im CASH-
Konzern besteht im Wesentlichen aus 
Büro- und IT-Ausstattung.

Die Entwicklung kann dem diesem An-
hang beigefügten Anlagenspiegel ent-
nommen werden.

Ergänzend zum Anlagespiegel die Entwicklung der Nettowerte:
31.12.2005 Zugänge Abschreibungen Abgänge 31.12.2006

Sachanlagen 88.410 25.920 29.746 601 83.982

Die Position ist gegenüber dem Vor-
jahr nahezu unverändert, da einige 
Hardware-Ersatzinvestitionen trotz 
der knappen Liquidität vorgenommen 
werden mussten (s. Zugänge).

Die Gesellschaft als Leasingnehmer:
Die Gesellschaft mietet Gebäude sowie 
Betriebs- und Geschäftsausstattungen 
zur eigenen Nutzung. Diese Miet- und 
Leasingvereinbarungen sind Operating-
Leases und haben vertragliche Lauf-
zeiten zwischen drei und sechs Jahren, 
Restlaufzeiten zwischen einem Jahr und 
sechs Jahren.

Die Verpfl ichtungen daraus stellen sich wie folgt dar (TEUR):
2007 2008-2011 2012 ab 2013 p. a. 

Gebäudemiete 271 956 229 noch offen

Betriebs- und Geschäftsausstattung 18 49

Die CASH-Gruppe tritt nicht als Lea-
singgeber auf.

3. Vorratsvermögen

Kein Unternehmen der CASH-Gruppe 
unterhält Vorräte im klassischen Sinne, 
also Roh-, Hilfs- oder Betriebsstoffe. 

Der Position zuzuordnen sind jedoch 
auch unfertige Erzeugnisse und Leis-
tungen sowie geleistete Anzahlungen. 
Diese sind mit TEUR 84 gegenüber dem 
Vorjahr nahezu unverändert.

Unfertige Erzeugnisse und Leistungen 
bestehen bei der CASH-Print GmbH, der 
Cash.-TV GmbH und der 2M GmbH.

Bei der CASH-Print führt die Tatsache, 
dass mit der Erstellung von „Cash.“-Aus-
gaben regelmäßig schon im laufenden 
Jahr begonnen wird, sie erst im Folge-
jahr erscheinen, zu Vorratsvermögen 
(rund TEUR 54 in 2006).

Die Erstellung von Filmen bei der Cash.-
TV erstreckt sich häufig über einen Zeit-

raum über den Bilanzstichtag hinaus. 
Filmprojekte, die zum Bilanzstichtag 
noch nicht abgeschlossen sind, werden 
zu Herstellungskosten angesetzt.

Bei der 2M entsteht eine solche Position 
durch unfertige Prospektproduktionen.
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Geleistete Anzahlungen waren nicht zu 
bilanzieren.

4. Forderungen aus Lieferungen und 
Leistungen

Die Zusammensetzung der bilanzier-
ten Forderungen aus Lieferungen und 
Leistungen in Höhe von TEUR 672 er-
gibt sich aus der diesem Anhang bei-
gefügten Segmentberichterstattung. 
Die starke Abnahme gegenüber dem 
Vorjahr (TEUR 1.586) erklärt sich im 
Wesentlichen durch vorgenommene 
Wertberichtigungen. Außerdem hat sich 
die Zahlungsmoral der Kunden bei der 
CASH-Print GmbH stark verbessert, so-
dass die offenen laufenden Forderungen 
aus Anzeigen zum Bilanzstichtag deut-
lich geringer ausfallen als im Vorjahr.

Die in den Forderungen aus Lieferungen 
und Leistungen enthaltenen Einzel- und 
Pauschalwertberichtigungen haben sich 
wie folgt entwickelt (TEUR):

31.12.2006 31.12.2005

Wert-

berichtigungen 584 288

5. Finanzielle Vermögenswerte

Die finanziellen Vermögenswerte beste-
hen im Wesentlichen aus einer Forde-
rung gegen den damaligen Vorstands-
vorsitzenden Dr. Jansen in Höhe von 
TEUR 450 (Vorjahr TEUR 700) sowie 
debitorischen Kreditoren i.H.v TEUR 35 
(Vorjahr TEUR 70).

Zur Forderung gegen Dr. Jansen vgl. 
Punkt 30.

6. Laufende Steuererstattungsan-
sprüche

Die Position enthält Steuerforderun-
gen aus Umsatzsteuer gegen das Fi-
nanzamt.

7. Zahlungsmittel und Zahlungsmit-
teläquivalente

Die Guthaben bei Kreditinstituten zum 
Bilanzstichtag waren sämtlich unver-
zinsliche Einlagen auf Girokonten. Kas-
senbestände sind stets von wirtschaft-
lich untergeordneter Bedeutung.

8. Sonstige Vermögenswerte

Hierbei handelt es sich um einen Rech-
nungsabgrenzungsposten für vorausge-
zahlte Aufwendungen (z.B. KfZ-Steuer 
und -Versicherung für das Firmenfahr-
zeug der CASH-Print). Da es sich aus 
Sicht der Gesellschaft um zukünftige 
Nutzenzuflüsse durch den Empfang von 
Waren und Dienstleistungen handelt, 
wurde der Posten unter den sonstigen 
Vermögenswerten ausgewiesen.

9. Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital

Das Grundkapital der cash.medien AG 
beträgt per 31.12.2006 5.576.715 Euro 
und ist eingeteilt in 2.230.686 auf den 
Inhaber lautende, nennwertlose Stück-
aktien. Auf jede Stückaktie entfällt ein 
rechnerischer Anteil von Euro 2,50 am 
Grundkapital.

Im Jahr 2006 wurden keine Geneh-
migten Kapitalia für Kapitalerhöhun-

gen verwendet, die Vorjahreswerte sind 
daher identisch.

Durch Beschluss der Hauptversamm-
lung vom 22. Dezember 2006 wurde der 
Vorstand ermächtigt, das Grundkapital 
der Gesellschaft in der Zeit bis zum 21. 
Dezember 2011 mit Zustimmung des 
Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer Ak-
tien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen 
einmalig oder in mehreren Teilbeträgen 
um bis zu Euro 2.788.355 zu erhöhen. 
Den Aktionären ist ein Bezugsrecht ein-
zuräumen.

Der Vorstand ist jedoch ermächtigt, 
mit Zustimmung des Aufsichtsrats das 
Bezugsrecht der Aktionäre ein- oder 
mehrmalig auszuschließen,

a) soweit es erforderlich ist, um et-
waige Spitzenbeträge von dem Be-
zugsrecht auszunehmen;
b) bis zu einem rechnerischen 
Nennbetrag in Höhe von insgesamt 
Euro 2.788.355, wenn die neuen Ak-
tien gegen Sacheinlage ausgegeben 
werden;
c) bei Kapitalerhöhungen gegen Bar-
einlagen bis zu einem Betrag in Hö-
he von insgesamt Euro 557.670 oder, 
sollte dieser Betrag niedriger sein, von 
insgesamt 10 Prozent des zum Zeit-
punkt der erstmaligen Ausübung der 
Ermächtigung bestehenden Grundka-
pitals (jeweils unter Anrechnung der 
etwaigen Ausnutzung anderweitiger 
Ermächtigungen zum Ausschluss des 
Bezugsrechts gemäß oder in entspre-
chender Anwendung des § 186 Abs. 3 
Satz 4 AktG), wenn der Ausgabepreis 
der neuen Aktien gleicher Ausstat-
tung zum Zeitpunkt der endgültigen 
Festlegung des Ausgabepreises den 
Börsenpreis nicht wesentlich unter-
schreitet.

Konzernanhang
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Der Vorstand ist ermächtigt, mit Zu-
stimmung des Aufsichtsrats die weite-
ren Einzelheiten der Durchführung von 
Kapitalerhöhungen aus dem genehmig-
ten Kapital festzulegen.

Von dieser Ermächtigung wurde im Jahr 
2007 teilweise Gebrauch gemacht.

Angaben zur Eigentümerstruktur 
Mitteilungen nach Wertpapierhan-
delsgesetz (WpHG)

Folgende Mitteilungen nach § 21 WpHG 
haben die cash.medien AG im Ge-
schäftsjahr 2006 erreicht und wurden 
veröffentlicht:

Die M.M. Warburg-LuxInvest S.A., •	
2, Place Dargent, L-1413 Luxem-
burg, Großherzogtum Luxemburg, 
hat uns mit Datum vom 9. März 
2006 gemäß § 21 Abs. 1 WpHG 
mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsan-
teil an der cash.medien AG am 16. 
Februar 2006 die Schwelle von 5% 
überschritten hat und nun 5,19% 
beträgt.
Herr Axel Oertel, Deutschland, hat •	
uns gemäß § 21 Abs. 1 WpHG mit-
geteilt, dass sein Stimmrechtsanteil 
an der cash.medien AG am 3. No-
vember 2006 die Schwelle von 5% 
überschritten hat und nun 5,07% 
beträgt.

Folgende Mitteilung nach § 15a WpHG 
hat die cash.medien AG im Geschäfts-
jahr 2006 erreicht und wurde veröf-
fentlicht:

Herr Dr. Dieter E. Jansen, Vorstands-
vorsitzender der cash.medien AG, hat 
folgende Transaktionen getätigt:

Kauf von Aktien der cash.medien AG, 
Brabandstraße 1, 22297 Hamburg; ISIN 
DE 0005251904

Geschäftsart Datum Ort 

(Börsenplatz)

Preis Währung Stückzahl Geschäfts-

volumen

Kauf 25. August 2006 Xetra 1,70 Euro 1.000 1.700

Kauf 22. November 2006 außerbörslich 1,75 Euro 21.400 37.450

Das eingeworbene Kapital aus der Ge-
nussrechtsemission der cash.medien AG 
in 2005 (TEUR 54) war ursprünglich als 
Fremdkapital behandelt worden, ist aber 
aufgrund der vertraglichen Ausgestal-
tung (Teilnahme am Verlust) nun dem 
Eigenkapital zugeordnet, da der Rück-
zahlungsanspruch erloschen ist.

Rücklagen

Die Kapitalrücklage betrifft die Agiobe-
träge abzüglich der Kapitalerhöhungs-
kosten, die bei der Ausgabe der Aktien 
der Gesellschaft im Rahmen des Bör-
senganges (TEUR 4.094) und der Ka-
pitalerhöhungen (TEUR 1.513) über 
den rechnerischen Wert hinaus erzielt 
wurden.

Die Gewinnrücklage enhält das erwirt-
schaftete Konzerneigenkapital.

Das übrige Eigenkapital besteht aus 
neutralen Transaktionen (Unterschieds-
betrag aus Erstkonsolidierung TEUR 4 
und Umgliederung der Verbindlichkeiten 
aus Genussrechten TEUR 54) (s. Tabel-

le „Die Rücklagen stellen sich wie folgt 
dar“).

Zur Darstellung der Entwicklung des 
Eigenkapitals wird auf den Eigenkapi-
talspiegel verwiesen.

Minderheitsanteile
Die Position enthält die auf den Min-
derheitsgesellschafter der DFI GmbH 
entfallenden Ergebnisanteile.

10. Finanzverbindlichkeiten (lang-
fristige Schulden)

Die langfristigen Finanzverbindlichkei-
ten bestehen im Wesentlichen aus den 
Darlehensverbindlichkeiten gegenüber 
zwei Darlehensgebern (einer davon ist 
Herr Dr. Jansen), die für ihre Forderun-
gen einen Rangrücktritt erklärt haben. 
Daher werden auf diese Verbindlichkei-
ten angesichts der bilanziellen Situation 
in den kommenden zwölf Monaten (und 
darüber hinaus) keine Tilgungen geleis-
tet werden müssen bzw. verlangt wer-
den können. In der Tabelle sind diese der 
Spalte „über 5 Jahre“ zugeordnet.

Die Rücklagen stellen sich wie folgt dar (TEUR):

2006 2005

Kapitalrücklage 5.607 5.607

Gewinnrücklage

(inkl. erwirtschaftetem Konzerneigenkapital) -12.932 -10.575

übriges Eigenkapital 58 58

gesamt -7.267 -4.910
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Langfristige Verbindlichkeiten gegen-
über Kreditinstituten bestehen nicht.

Aufstellung der Darlehensverbindlich-
keiten nach Fristigkeiten (in TEUR):

Betrag 1 Jahr 2 bis 5 

Jahre

über 5 

Jahre

31.12.2006 687 44 1.169

31.12.2005 907 1.385

11. Rückstellungen (kurzfristige 
Schulden)

Die Aufteilung der Rückstellungen 
(TEUR 1.462) auf die einzelnen Firmen 
kann der nachfolgenden Tabelle „Rück-

stellungen nach Firmen“ entnommen 
werden (TEUR).

Die dort ausgewiesenen Steuerrück-
stellungen (TEUR 599) ergeben sich im 
Wesentlichen aus drohenden Risiken aus 
einer laufenden Betriebsprüfung und 
waren im Abschluss 2005 noch nicht 
enthalten.
Von den sonstigen Rückstellungen 
(TEUR 863) entfallen TEUR 450 auf ei-
ne Verpflichtung aus einer Bürgschafts-
erklärung (vgl. Punkt 30).

Beide Positionen sind im folgenden 
Rückstellungsspiegel unter A. und B. 
aufgeführt.

Die übrigen TEUR 413 sonstigen Rück-
stellungen ergeben sich ebenfalls 
aus dem Rückstellungsspiegel (alles 
TEUR).

Erläuterung der Art der Verpflichtung 
für die übrigen sonstigen Rückstellun-
gen, soweit sie sich nicht aus dem Text 
in der Tabelle unmittelbar ergibt:

Die Rückstellung für Zinsverpflichtun-
gen (1.) resultiert im Wesentlichen aus 
der Nachbuchung erwarteter Zinsan-
sprüche für Darlehen.

Rückstellungsspiegel Ansatz

per 1.1.2006

Zugänge Verbrauch Auflösung Ansatz  per 
31.12.2006

Erfolgsaus-

wirkung (Saldo)

A Steuerrückstellungen 0 599 0 0 599 -599

B Rückstellung aus Bürgschaft 

(sonstige Rückstellungen)

0 450 0 0 450 -450

übrige sonstige Rückstellungen

1 Zinsverpflichtungen 25 99 25 0 99 -73

2 Ausstehende Rechnungen für bezo-

gene Lieferungen und Leistungen

178 87 34 90 97 80

3 Rückstellungen für ausstehende 

Rechnungen für Produktionen

101 1 62 15 25 76

4 Erwartete Ansprüche der Bundes-

anstalt für Finanzdienstleistungs-

aufsicht 

52 0 10 0 42 10

5 Verpflichtungen aus nicht genom-

menem Urlaub

32 40 32 0 40 -8

6 Aufsichtsratsvergütungen 31 30 31 0 30 1

7 Prozesskostenrückstellungen 62 23 4 0 81 -19

gesamt 481 1.329 199 105 1.462 -982

Rückstellungen nach Firmen

cash.medien CASH-Print Cash.-TV 2M G.U.B. DFI Gesamt

Steuerrückstellungen 300 160 0 24 115 0 599

Sonstige Rückstellungen 642 84 72 14 41 9 863

Konzernanhang
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Die Rückstellung für ausstehende Rech-
nungen für Produktionen (3.) betrifft 
Filmproduktionen der Cash.-TV GmbH.

Die Rückstellung „Erwartete Ansprüche 
der BaFin“ (4.) betrifft ein anhängiges 
Bußgeldverfahren der Bundesanstalt für 
Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) 
wegen einer angeblich verspätet erfolg-
ten Ad-hoc-Meldung. Erfahrungsgemäß 
folgt ein Gericht zumindest erstinstanz-
lich eher der Auffassung der BaFin.

12. Laufende Steuerverbindlichkei-
ten (kurzfristige Schulden)

Die Position enthält Steuerverbindlichkei-
ten aus Lohnsteuer und Umsatzsteuer.

13. Finanzverbindlichkeiten (kurz-
fristige Schulden)

In der Position sind alle Darlehensver-
bindlichkeiten und ähnlichen Verpflich-
tungen zusammengefasst, die nicht 
aufgrund von Rangrücktrittserklärun-
gen den langfristigen Finanzverbind-
lichkeiten zuzuordnen sind. Die Fällig-
keit liegt bei diesen grundsätzlich bei 
weniger als 12 Monaten.

Die Verbindlichkeiten gegenüber ei-
nem Darlehensgeber sind durch Ver-
pfändungen von Anteilen an der G.U.B. 
Gesellschaft für Unternehmensanaly-
se und Beteiligungsmanagement mbH 
(TEUR 26) sowie der Cash.-TV Filmpro-
duktionsgesellschaft mbH (TEUR 26)  
gesichert. Für die Darlehen von den üb-
rigen Darlehensgebern wurden keine 
Sicherheiten vereinbart.

Enthalten ist zudem eine Rückzahlungs-
verpflichtung gegenüber der Medien 

Invest AG aus erhaltenen Kaufpreiszah-
lungen von TEUR 236. Diese Verpflich-
tung wurde im Gegenzug zur Rücknah-
me des Anteils an der Cash.-TV GmbH 
in das Konzernvermögen und zur Aus-
buchung der Kaufpreisforderung gegen 
die Medien Invest AG bilanziert, da for-
mal Rückzahlungsansprüche der Medien 
Invest AG auf gezahlte bzw. verrechnete 
Kaufpreisansprüche bestehen.

Kurzfristige Verbindlichkeiten gegen-
über Kreditinstituten bestehen prak-
tisch nicht.
Zur Aufstellung der Darlehensver-
bindlichkeiten nach Fristigkeiten vgl. 
Punkt 10.

14. Verbindlichkeiten aus Lieferun-
gen und Leistungen (kurzfristige 
Schulden)

Die Aufteilung auf die einzelnen Firmen 
kann der diesem Anhang beigefügten 
Segmentberichterstattung entnommen 
werden.

15. Sonstige Verbindlichkeiten (kurz-
fristige Schulden)

Die größten enthaltenen Positionen 
sind:

erhaltene Anzahlungen TEUR 156 •	
(Vorjahr TEUR 230)
Verbindlichkeiten aus Sozial- •	
versicherung TEUR 46 

       (Vorjahr TEUR 63)
Verbindlichkeiten aus ausstehen-•	
den Gehältern TEUR 118 

        (Vorjahr TEUR 24)

Erläuterungen zur 
Konzern-Gewinn- und   
-Verlustrechnung

16. Umsatzerlöse

Dabei handelt es sich um die Erlöse aus 
den Dienstleistungen der Unternehmen 
der CASH-Gruppe. Die Aufteilung der 
Erlöse auf die einzelnen Dienstleistun-
gen/Unternehmen der CASH-Gruppe 
ergibt sich aus der Segmentberichter-
stattung, die diesem Anhang beigefügt 
ist.

Bei der Betrachtung der in der Seg-
mentberichterstattung ausgewiese-
nen unkonsolidierten Umsatzerlöse 
der Einzelfirmen ist zu beachten, dass 
auf Anforderung des Finanzamts und 
des Abschlussprüfers die Systematik der 
konzerninternen Weiterberechnung von 
Leistungen gegenüber dem Vorjahr ge-
ändert werden musste. Statt diese Leis-
tungen mit Pauschalen kostenmäßig 
weiterzugeben, ist eine genaue Abrech-
nung nach Zeitaufwand erforderlich 
geworden. Diese hat im Ergebnis zu ei-
ner Verringerung der Kostenweiterga-
ben geführt. Dies macht sich jedoch 
lediglich in den unkonsolidierten Wer-
ten bemerkbar.

Der konsolidierte Umsatz der CASH-
Gruppe ist in 2006 im Vergleich zu 2005 
um rund 20 Prozent (ca. TEUR 1.300 ) 
gesunken. Fast 50 Prozent des Umsatz-
rückgangs (konsolidiert) entfallen allein 
auf die Cash.-TV GmbH und dort einen 
deutlichen Rückgang des Geschäfts. 
Inzwischen wurde die Sanierung ein-
geleitet, siehe auch die Ausführungen 
zu den Tochtergesellschaften im La-
gebericht.
Der übrige Umsatzrückgang (konso-

RZ_Geschaeftsbericht_20_02.indd   36 21.02.2008   18:11:55 Uhr



37

lidiert) entfällt im Wesentlichen auf 
die DFI GmbH, dort verursacht durch 
die Veräußerung des Newsletters „DFI- 
gerlach-Report“ per Mitte 2005, der in 
der ersten Hälfte 2005 noch (inkl. Ne-
benleistungen) Umsatz i.H.v. ca. TEUR 
250 erbracht hatte. Die Veräußerung 
war aufgrund der anhaltenden Verlus-
te erforderlich gewesen. Weitere rund 
TEUR 100  Umsatzrückgang (konsoli-
diert) entfielen auf die G.U.B.

17. Erhöhung oder Verminderung an 
unfertigen Erzeugnissen

Die Position ergibt sich aus der Verän-
derung des Bestandes an unfertigen 
Erzeugnissen und Leistungen. Sie be-
stehen bei der CASH-Print GmbH, der 
Cash.-TV GmbH und der 2M GmbH. Vgl. 
dazu die Ausführungen unter 3. Vor-
ratsvermögen. Die Bestandsverände-
rung ist gegenüber dem Vorjahr prak-
tisch unverändert.

18. Sonstige betriebliche Erträge

Die sonstige betriebliche Erträge ent-
halten im Wesentlichen Erträge aus der 
Auflösung von Rückstellungen, der Her-
absetzung von Wertberichtigungen und 
der Auflösung passiver Rechnungsab-

grenzungsposten i.H.v. insgesamt rund 
TEUR 200 bei der CASH-Print und aus 
der Auflösung von Rückstellungen i.H.v. 
rund TEUR 100 bei der Cash.-TV. Im Vor-
jahr waren die Erlöse aus der Veräuße-
rung des Abobestandes und des Archivs 
des DFI-gerlach-Report enthalten, daher 
die Verminderung im Jahresvergleich.

19. Materialaufwand

Der gesamte Materialaufwand im Kon-
zern betrug rund TEUR 1.625. Davon 
entfielen auf bezogene Waren rund 
TEUR 1.289 und auf bezogene Leis-
tungen rund TEUR 336. Die Aufteilung 
dieser Aufwendungen auf die einzel-
nen Dienstleistungen/Unternehmen 
der CASH-Gruppe ergibt sich aus der 
Segmentberichterstattung, die diesem 
Anhang beigefügt ist.

Der Rückgang gegenüber dem Vorjah-
reswert (TEUR 2.581) erklärt sich im 
Wesentlichen aus dem Umsatzrückgang 
bei Cash.-TV: Etwa die Hälfte des Um-
satzerlöses einer Filmproduktion muss 
für bezogene Leistungen (Regie, Kame-
rateam, Sprecher, Schnitt etc.) aufge-
wendet werden. Bei fehlendem Umsatz 
entfallen diese Kosten. Die Abnahme bei 
der CASH-Print GmbH resultiert ledig-
lich aus einer Umgliederung innerhalb 

der GuV, da die Aufwendungen für die 
Cash.-Gala (rund TEUR 160 in 2006) 
aufgrund des gewandelten Charakters 
der Veranstaltung nun der Position 
Werbung innerhalb der sonstigen be-
trieblichen Aufwendungen zugeordnet 
werden.

20. Personalaufwand

Der gesamte Personalaufwand lag bei 
TEUR 1.995, davon entfielen TEUR 1.644 
auf die Gehälter und TEUR 351 im We-
sentlichen auf die Arbeitgeberanteile zur 
Sozialversicherung. Die Aufteilung auf 
die einzelnen Firmen kann der Segment-
berichterstattung entnommen werden. 
Im Vorjahr waren mit TEUR 2.844 noch 
rund TEUR 848 mehr an Personalkosten 
angefallen. Dies ist erklärt sich ange-
sichts der aus der u.a. Tabelle ersichtli-
chen Reduzierung der Mitarbeiterzahl. 
Zwei Punkte sind von besonderer Be-
deutung: Der Personalaufwand bei der 
DFI GmbH ist durch die Schließung des 
Standortes Frankfurt und die Kündigung 
aller Mitarbeiter um mehr als TEUR 200 
auf Null reduziert worden. Zudem sind 
drei ehemalige Verkaufs-Mitarbeiter 
nicht mehr im Anstellungsverhältnis, 
sondern als Agentur auf Provisionsbasis 
für die CASH-Print GmbH tätig. Insofern 
ergibt sich eine Verschiebung von Auf-

Firma

Mitarbeiter 

Jahres-Ø 2006

davon 

geringfügig

Mitarbeiter 

Ende 2006

davon 

geringfügig

Mitarbeiter 

Jahres-Ø 2005

davon 

geringfügig

Mitarbeiter 

Ende 2005

davon 

geringfügig

AG 12,0 1,0 13 1 12,9 0,2 11 0

CP 23,5 3,6 22 2 29,4 4,1 25 4

TV 4,3 0,1 6 0 4,3 0,3 5 1

2M 3,3 0,3 2 0 2,8 0 4 0

GUB 6,8 0,6 10 2 5,5 0 5 0

DFI 0,0 0,0 0 0 5,2 0 0 0

gesamt 49,8 5,5 53 5 60,2 4,6 50 5

Konzernanhang
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wendungen aus der Position Personal in 
die sonstigen betrieblichen Aufwendun-
gen. Die Reduzierung der Personalauf-
wendungen lag dadurch bei rund TEUR 
230. Vgl. auch Punkt 22.

Im Jahresdurchschnitt (gebildet auf 
Monatsbasis) beschäftigte die CASH-
Gruppe in 2006 49,8 Mitarbeiter, zum 
Jahresende 2006 waren es 53.
Aufgeteilt nach Firmen stellt sich dies – 
auch im Vorjahresvergleich - wie folgt 
dar (s. Tabelle auf der vorherigen Sei-
te):

21. Abschreibungen auf immaterielle 
Vermögensgegenstände des Anlage-
vermögens und Sachanlagen

In den ausgewiesenen Abschreibungen 
i.H.v. TEUR 531 sind planmäßige Ab-
schreibungen von insgesamt rund 94 
TEUR im Wesentlichen auf Hard- und 
Software sowie Büroausstattung ent-
halten.
Die Zusammensetzung der übrigen Ab-
schreibungen i.H.v. TEUR 437 kann der 
in Punkt 1. enthaltenen Tabelle (Abwer-
tung infolge impairment test) entnom-
men werden. Diese sind außerplanmä-
ßig.

Die Vorjahresposition (TEUR 877) 
enthielt neben den planmäßigen Ab-
schreibungen (TEUR 77) Abwertungen 
der Firmenwerte für die ebenfalls un-
ter 1. dargestellten Abschreibungen 
aufgrund der Prüfung durch die DPR 
(TEUR 493) sowie außerdem eine Ab-
wertung für den Firmenwert DFI i.H.v. 
TEUR 307.

22. Sonstige betriebliche Aufwen-
dungen

In den für das Vorjahr ausgewiesenen 
rund TEUR 2.950 sind ca. TEUR 911 an 
Abschreibung auf die Forderung gegen 
die Medien Invest AG enthalten (vgl. 
Punkt 31.).

Von den für 2006 ausgewiesenen rund 
TEUR 2.920 entfallen rund TEUR 470 
auf folgende Positionen:

Wertberichtigungen auf Debitoren-•	
forderungen von rund TEUR 370.
Rückabwicklung eines Geschäf-•	
tes mit der Anzeigenagentur der 
CASH-Print GmbH (SEL Selected 
Media OHG; s.u.); rund TEUR 100.

Außerdem mussten aufgrund des ge-
wandelten (nunmehr werblichen) Cha-
rakters der Veranstaltung Cash.-Gala 
die Aufwendungen für die Gala (vgl. 
Punkt 19.) statt dem Materialaufwand 
den sonstigen betrieblichen Aufwen-
dungen zugeordnet werden. Dies hat 
senkend auf den Materialaufwand (bei 
neutralem Gesamteffekt) und erhöhend 
auf die sonstigen betrieblichen Aufwen-
dungen gewirkt (rund TEUR 160). 
Bei der CASH-Print GmbH führen zu-
dem drei ehemalige Mitarbeiter ihre Ver-
triebsaktivitäten statt in Festanstellung 
nun als Agentur (SEL OHG) auf Provi-
sionsbasis weiter. Die damit verbunde-
ne Erhöhung der Verkaufsprovisionen 
innerhalb der sonstigen betrieblichen 
Aufwendungen um rund TEUR 200 kor-
respondiert mit einem Rückgang der 
Personalkosten um rund TEUR 230.

Die bereinigten sonstigen betriebli-
chen Aufwendungen liegen demnach 
bei rund TEUR 2.100. Dabei handelt es 
sich um allgemeine Verwaltungskosten 
(etwa Miete), Werbung, Rechtskosten, 

Versicherungen, Abschluss- und Prü-
fungskosten sowie um die Kosten für 
den Betrieb einer börsennotierten Ak-
tiengesellschaft.

Die wichtigste Einzelposition ist der 
Mietvertrag mit Herrn Dr. Jansen (vgl. 
Punkt 30.). Dieser ist frühestens künd-
bar mit Ablauf des Jahres 2012, die 
danach anfallenden Kosten sind noch 
offen. Die in den Folgeperioden anfal-
lenden Beträge sind unter 2. Sachanla-
gen dargestellt.

23./24. Zinsen und ähnliche Erträge/
Aufwendungen

Die Zinserträge und ähnlichen Erträge 
sind im Konzernabschluss wirtschaftlich 
unbedeutend.
Die Zinsaufwendungen betreffen die 
Darlehenszinsen für Finanzverbindlich-
keiten (langfristig und kurzfristig).

Die Erhöhung gegenüber dem Vor-
jahr resultiert im Wesentlichen aus der 
Nachbuchung möglicher Zinsansprüche 
für Darlehen sowie für die Verzinsung 
einer Rücknahmeverpflichtung für den 
Geschäftsanteil an der DFI GmbH.

25. Steuern vom Einkommen und 
vom Ertrag

Es wurden aufgrund der laufenden 
steuerlichen Betriebsprüfung mögli-
che Steuerforderungen des Finanzam-
tes für die Geschäftsjahre 1998-2002 
eingestellt. Vgl. dazu die Ausführungen 
unter Punkt 29. (Risikobericht).

Eine Bildung passiver latenter Steuern 
wurde aufgrund der Verluste nicht vor-
genommen.
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26. Sonstige Steuern

Es wurden aufgrund der laufenden 
steuerlichen Betriebsprüfung erwarte-
te Steuerforderungen des Finanzam-
tes für die Geschäftsjahre 1998-2002 
eingestellt. Vgl. dazu die Ausführungen 
unter Punkt 29.

27. Anteile anderer Gesellschafter

Dabei handelt es sich um den Ergebnis-
anteil des Minderheitsgesellschafters 
der DFI GmbH.

28. Ergebnis je Aktie

Das Ergebnis je Aktie von EUR -1,06 je 
Aktie wurde errechnet aus dem Anteil 
der cash.medien AG am Jahresfehlbe-
trag und der Gesamtzahl der Aktien: 
2.230.686. Im Geschäftsjahr 2006 wa-
ren keine neuen Aktien ausgegeben 
worden. Alle Aktien sind mit den glei-
chen Rechten hinsichtlich des Ergeb-
nisses ausgestattet. Eine Dividenden-
zahlung für das Geschäftsjahr 2006 
ist nicht möglich und angesichts der 
Verlustvorträge auch für die folgenden 
Jahre nicht zu erwarten.

Der Vorjahreswert für das Ergebnis je 
Aktie liegt bei EUR -1,10 je Aktie. Zwar 
haben in 2005 Kapitalerhöhungen um 
insgesamt fast 570.000 Aktien statt-
gefunden, jedoch handelte es sich 
in beiden Fällen um Emissionen über 
dem beizulegenden Zeitwert (=Börsen-
kurs), sodass eine Verwässerung nicht 
erfolgt ist. Der Ausweis einer gewich-
teten durchschnittlichen Anzahl der 
Stammaktien ist nicht erforderlich, da 
die neuen Aktien ab dem 1.1.2005 ge-
winnberechtigt waren.

Bei den im Geschäftsjahr 2007 durch-
geführten Kapitalerhöhungen um insge-
samt 223.068 Aktien zu insgesamt TEUR 
558 (also EUR 2,50 je Aktie) handelte 
es sich durchweg um Emissionen über 
dem beizulegenden Zeitwert (=Börsen-
kurs), sodass eine Verwässerung nicht 
erfolgt ist.

Sonstige Erläuterungen

29. Erfolgsunsicherheiten und Er-
eignisse nach dem Bilanzstichtag/
Going concern

Vgl. dazu auch die in weiten Teilen iden-
tischen Ausführungen im Lagebericht. 
Lediglich die Ausführungen zum ne-
gativen Eigenkapital/zur bilanziellen 
Überschuldung sind im Lagebericht nur 
knapp enthalten.

Risikobericht

Zielgruppe der Produkte aller Unter-
nehmen der CASH-Gruppe sind Finanz-
dienstleister, also Produktanbieter sowie 
Vermittler, Berater und Makler der Kapi-
talanlagebranche. Der Umsatzerfolg der 
CASH-Gruppe hängt zum ganz über-
wiegenden Teil von deren Werbeauf-
wendungen ab. Zwar handelt es sich 
beim Markt für Vermögensanlage und 
private Altersvorsorge um einen Wachs-
tumsmarkt par excellence (Stichworte 
„Riester“ und „Rürup“). Aber Verunsi-
cherungen der Produktanbieter haben 
zumindest kurzfristig negativen Einfluss 
auf den Umsatz der CASH-Gruppe. 

Dabei sind insbesondere steuerliche 
Änderungen und staatlich verordnete 
Regulierungsmaßnahmen zu nennen, 
die den Markt für geschlossene Fonds 
betreffen, etwa die in den vergange-
nen Jahren schrittweise eingeführten 
Beschränkungen der Verlustzuweisung, 
die Beendigung der steuerlichen Effek-
te insbesondere bei Film- und Medi-
enfonds oder die Einführung der Pro-
spektprüfungspflicht durch die BaFin 
ab Sommer 2005. 

Die Erfahrung zeigt, dass Prognosen 
bezüglich zukünftiger negativer Aus-
wirkungen auf die CASH-Gruppe in 
der Regel nur sehr kurzfristig getrof-
fen werden können, da das Verhalten 
des Gesetzgebers kaum vorhersehbar 
ist. In den vergangenen beiden Jahren 
ist es dem Markt wie der CASH-Gruppe 
zwar gelungen, diese Umsatzeffekte per 
Saldo überwiegend zu kompensieren 
(im Jahr 2003 hatte der konsolidier-
te Umsatz der CASH-Gruppe seinen 
Tiefstand erreicht). Präzise Vorhersa-
gen über die zukünftige Anpassungsfä-
higkeit des Marktes lassen sich jedoch 
nicht treffen.

Ein unverändertes Risiko für die Unter-
nehmen der CASH-Gruppe stellt die seit 
Jahren angespannte Liquiditätslage dar. 
Die im Herbst 2005 durchgeführte Kapi-
talerhöhung um (nach Abzug der Emis-
sionskosten) etwa 1,2 Mio. Euro hatte 
nicht für die Bildung einer Liquiditäts-
reserve verwendet werden können. Die 
traditionell umsatzschwächeren ersten 
Halbjahre waren demnach in 2006 wie 
auch in 2007 von Liquiditätsengpässen 
gekennzeichnet. In 2007 konnten Dar-
lehensverpflichtungen durch Kapital-
erhöhungen aufgefangen werden, die 
operative Liquidität hätte die Bedienung 
nicht zugelassen.

Konzernanhang
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Derzeit unterliegen die meisten Unter-
nehmen der CASH-Gruppe einer steu-
erlichen Außenprüfung für die Jahre 
1998 bis 2002. Der vorläufige Prüfungs-
bericht liegt seit Oktober 2007 vor und 
enthält Risiken in einer Größenordnung 
von mehreren hunderttausend Euro. 
Der Vorstand hält einen Großteil der 
von den Finanzbehörden vorgebrachten 
Argumente für nicht sachgerecht und 
erwartet daher eine gerichtliche Aus-
einandersetzung, sollte das Finanzamt 
auf seinen Positionen beharren. 

Zumindest in 2008 könnten Steuernach-
forderungen des Finanzamts nicht aus 
laufendem Geschäft bedient werden, 
sondern müssten über die Hereinnahme 
externer Liquidität finanziert werden.

Der Charakter dieser Unsicherheit be-
zogen auf die Liquiditätsrisiken ist kein 
grundsätzlich anderer als die Risiken 
des laufenden Geschäfts. Die schmal 
positive Liquidität verbunden mit den 
zu bedienenden „Altlasten“ lässt (per 
Saldo) größere negative Abweichungen 
von den Planungen nicht zu.

Bedeutende Ereignisse nach dem  
Bilanzstichtag

Anfang September 2007 ist der Gründer 
und langjährige Leiter der CASH-Gruppe, 
Dr. Dieter E. Jansen, aus dem Vorstand 
der cash.medien AG ausgeschieden. Er 
ist weiterhin Herausgeber des „Cash.“-
Magazins. Sein Nachfolger im Vorstand 
ist Ulrich Faust, Diplom-Ökonom und 
M.B.A., der auf viele Jahre Berufserfah-
rung u.a. beim Spiegel Verlag, Heinrich 
Bauer Verlag und Jahreszeiten-Verlag, 
alle Hamburg, zurückblicken kann. Herr 
Faust hat neben der Vorstandsposition 
auch die Geschäftsführung der Tochter-

gesellschaften CASH-Print und Cash.-
TV übernommen. Wilhelm Furler, seit 
September 2002 im Vorstand, gehört 
für eine Übergangszeit weiterhin dem 
Vorstand der cash.medien AG an.

Josef Depenbrock, von 1993 bis 1999 
Chefredakteur des Magazins „Cash.“, hat 
im Mai 2007 die Übernahme von knapp 
23 Prozent der Aktien der cash.medien 
AG gemeldet und ist damit größter Ein-
zelaktionär. Im November 2007 wurde 
er Mitglied des Aufsichtsrats. Im Zuge 
des Aktienerwerbs erklärte Herr Depen-
brock, dass er seine Beteiligung als lang-
fristiges Engagement betrachte und die 
Absicht habe, an der weiteren positiven 
Entwicklung des Konzerns, insbesondere 
des „Cash.“-Magazins, mitzuwirken.

In 2007 wurden vier Kapitalerhöhun-
gen um insgesamt 223.068 Aktien zu 
insgesamt TEUR 558 durchgeführt, ge-
zeichnet von Aktionären aus der Kapi-
talanlagebranche sowie Herrn Depen-
brock. Eine weitere Kapitalerhöhung für 
Anfang bis Mitte 2008 ist vertraglich 
vereinbart.

In 2007 sind erstmalig dreizehn Ausga-
ben des Magazins „Cash.“ erschienen. 
Neben der redaktionellen Leistung, die 
ohne nennenswerte Ausweitung der 
Personalkapazität erbracht wurde, ist 
der Anzeigenerfolg hervorzuheben. Fast 
alle Hefte konnten mit teilweise deutli-
chen Planüberschreitungen abgeschlos-
sen werden.

Going-concern-Prämisse 

Der Jahresabschluss der Unternehmen 
der CASH-Gruppe wurde unter der An-
nahme der Unternehmensfortführung 
aufgestellt. Die erheblichen Verluste 
der Jahre seit 2000 hatten die CASH-

Gruppe sowohl bilanziell wie im Hin-
blick auf die Liquidität in eine Situati-
on geführt, die bis heute durchaus als 
existenzgefährdend bezeichnet wer-
den muss. Mehrere Gründe haben den 
Vorstand jedoch dazu bewogen, den 
Jahresabschluss in den vergangenen 
Jahren und auch für 2006 unter der An-
nahme der Unternehmensfortführung 
aufzustellen: 

Die Branche der privaten Alters-•	
vorsorge, in der alle Unternehmen 
der CASH-Gruppe tätig sind, ist ei-
ne starke Wachstumsbranche. Dies 
wird in jüngster Zeit durch den zu-
nehmenden Absatz von Riester- 
und Rürup-Produkten belegt. In 
der Finanzdienstleistungsbranche 
ist „Cash.“ das marktführende Pe-
riodikum. „Cash.“ belegte in der 
wichtigsten Studie dazu – erstellt 
von der HBS-Gruppe, London – 
jüngst zum dritten Mal in Folge 
Platz eins, mit deutlichem Abstand 
zum Zweitplatzierten.
Trotz der aufgrund des Sparzwangs •	
extrem knappen Personaldecke ist 
es den Unternehmen der CASH-
Gruppe gelungen, neue Produkte 
an den Markt zu bringen und be-
stehende Produkte weiter zu ver-
bessern. Das wichtigste Beispiel: 
„Cash.“ ist in 2006 mit 11 Ausga-
ben erschienen, eine weitere wur-
de für Anfang 2007 vorbereitet. In 
2007 sind 13 Ausgaben erschienen. 
Die redaktionelle Qualität ist auf 
unverändert sehr hohem Niveau. 
Die positive Entwicklung der ope-•	
rativen Ergebnisse der CASH-Print 
GmbH (der bei weitem wichtigsten 
Einzelgesellschaft) in den vergan-
genen Jahren zeigt nach Ansicht 
des Vorstandes, dass die Ausrich-
tung der Unternehmen der CASH-
Gruppe – bei allen Problemen und 
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negativen Ergebnissen – grund-
sätzlich richtig ist.
Trotz der zum Teil extrem ange-•	
spannten Geschäftslage ist es der 
CASH-Gruppe über die Jahre hin-
weg immer wieder gelungen, In-
vestoren und Darlehensgeber zu 
finden. Diese kamen zum größten 
Teil aus dem Kreis der Kunden der 
CASH-Gruppe. Diese Unternehmer 
und Unternehmen aus der Kapital-
anlagebranche sind besser als jeder 
andere in der Lage, die Bedeutung 
der CASH-Gruppe für den Markt 
der privaten Kapitalanlage einzu-
schätzen. 
Selbst während der anhaltenden •	
Verlustphase hat die CASH-Gruppe 
seit 2003 die Verbindlichkeiten aus 
Darlehen deutlich zurückführen 
und durch Eigenkapital ersetzen 
können. Ältere Darlehensverbind-
lichkeiten konnten zudem abge-
baut bzw. durch neuere abgelöst 
werden. Dies und die Gewährung 
eines weiteren (unbesicherten!) 
Darlehens an die cash.medien AG 
in 2006 belegen außerdem, dass 
die CASH-Gruppe ihre Kreditwür-
digkeit auch während der Verlust-
phase nie gänzlich verloren hat, 
wenn auch seit Mitte 2002 prak-
tisch keinerlei Bankkredite mehr 
zur Verfügung standen.
Die angespannte Liquiditätsla-•	
ge wird von den Lieferanten der 
CASH-Gruppe zum größten Teil 
mitgetragen. Nur die oft langjähri-
gen, engen Geschäftsbeziehungen 
haben dies möglich gemacht.

Mit dem Abschluss 2006 weist die cash.
medien AG im Konzernabschluss (wie 
auch im Einzelabschluss) ein negatives 
Eigenkapital aus. Es liegt wie im Einzel-
abschluss eine bilanzielle Überschuldung 

vor. Diese ist aktuell durch die Vornah-
me von Wertberichtigungen und durch 
die Bildung von Rückstellungen im Zuge 
der Abschlusserstellung entstanden. 

Der Vorstand hat eine Überschuldungs-
bilanz (der AG) aufgestellt, um den Tat-
bestand der bilanziellen Überschuldung 
auf das Vorliegen einer tatsächlichen 
Überschuldung mit den daran anknüp-
fenden Rechtsfolgen aus der Insolven-
zordnung zu überprüfen. Da der Tatbe-
stand der bilanziellen Überschuldung 
lediglich im Einzelabschluss der cash.
medien AG Rechtsfolgen auslösen kann, 
gleichwohl auch für die Beurteilung des 
Konzernabschlusses relevant ist, erfolgt 
auch im Rahmen dieses Konzernan-
hangs eine Stellungnahme dazu. 

Die folgenden Ausführungen beziehen 
sich auch auf den Einzelabschluss der 
cash.medien AG.

Wesentlicher Bestandteil einer Über-
schuldungsbilanz ist der offene Ausweis 
stiller Reserven, stiller Lasten sowie für 
den Überschuldungstatbestand bedeut-
samer, ansonsten nicht bilanzierungsfä-
higer oder -pflichtiger Positionen.

Die wichtigste stille Reserve der cash.
medien AG bzw. im CASH-Konzern ist 
die Beteiligung an bzw. der Firmenwert 
der CASH-Print GmbH. Die CASH-Print 
GmbH ist im Einzelabschluss der cash.
medien AG mit TEUR 694 für den Be-
teiligungsansatz aktiviert, der Firmen-
wert im Konzernabschluss beträgt 
TEUR 168.

Die CASH-Print GmbH blickt nach den 
großen Verlusten der Jahre 2000-2003 
auf einige durchaus erfolgreiche Jah-
re zurück. In 2004 war es erstmals seit 
1999 gelungen, wieder ein positives Er-

gebnis zu erzielen und das – im Gegen-
satz zu den neunziger Jahren - ohne 
die Messe „Geld und Kapital“, die „Cash 
Cow“ früherer Jahre; sie wurde inzwi-
schen aufgrund des Fehlens von De-
ckungsbeiträgen eingestellt. Das Maga-
zin „Cash.“ war damit zum ersten Mal 
seit Bestehen in schwarzen Zahlen. 

Seitdem haben sich die operativen Er-
gebnisse erfreulich weiterentwickelt. Für 
das Jahr 2007 erwartet die Geschäfts-
leitung ein operatives Ergebnis von 
mehr als TEUR 600. 

Das Ergebnis 2006 fällt vor allem auf-
grund erheblicher Abschreibungen auf 
Forderungen und Firmenwerte nur 
knapp positiv aus und ist insofern unty-
pisch für die vergangenen Jahre. Dieser 
positive Trend der vergangenen Jahre 
soll laut Planung in den folgenden Jah-
ren maßvoll fortgesetzt werden. 

Die stille Reserve aus der Differenz zwi-
schen dem Bilanzansatz und dem Zeit-
wert bei der CASH-Print GmbH allein 
genügt, um die Frage nach dem Vorlie-
gen einer tatsächlichen Überschuldung 
klar zu verneinen.

Liquidität

Die Liquidität ist seit Jahren ein Pro-
blem. Zur Entwicklung in 2006 wurde 
im Lagebericht bereits berichtet.
Zur Entwicklung in 2007:
Obwohl die operative Liquidät des Ge-
samtjahres schmal positiv war, hat 
der liquide Überschuss bei weitem 
nicht ausgereicht, um nennenswert 
zur Reduzierung von Altverbindlich-
keiten beizutragen. Deshalb wurden 
in 2007 Kapitalerhöhungen um TEUR 
558 durchgeführt. Die Mittel wurden 
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RZ_Geschaeftsbericht_20_02.indd   41 21.02.2008   18:11:57 Uhr



cash.medien AG 

42

fast komplett für die Bedienung von 
Altschulden verwendet. Nennenswert 
abgetragen werden konnten damit Dar-
lehensverbindlichkeiten (um rund TEUR 
390) und Lieferantenverbindlichkeiten 
(um rund TEUR 110). Vor besonders gro-
ße Probleme hatte die CASH-Gruppe 
dabei die Erfüllung einer Bürgschafts-
verpflichtung (vgl. Anhang; Angaben 
über Beziehungen zu nahestehenden 
Unternehmen und Personen) gestellt, 
für deren Bedienung in 2007 (nach 
TEUR 50 in 2006) weitere TEUR 275 
geleistet wurden.

Die Erwartungen für 2008:
Aus operativem Geschäft rechnet der 
Vorstand in 2008 mit einer positiven 
Liquidität von rund TEUR 180. Das lau-
fende Geschäft dürfte sich also mehr als 
tragen. Für die nennenswerte Bedienung 
von Altverbindlichkeiten bzw. überhän-
gende Verbindlichkeiten wird abermals 
die Zufuhr von Liquidität von außen er-
forderlich sein. In die Planung ist einge-
arbeitet, dass aus zwei gerichtsanhän-
gigen Vorgängen TEUR 150 zusätzliche 
Mittel hereingeholt werden können. Das 
ist eine realistische Einschätzung auf 
Basis der jeweiligen Verfahrensstände.

Die wichtigste zu bedienende Einzelpo-
sition ist erneut die o.a. Bürgschafts-
verpflichtung. Noch im Januar werden 
TEUR 50 und weitere TEUR 125 dann 
spätestens bis Mitte Juli fällig. Damit 
sind die Verpflichtungen der cash.me-
dien AG aus der Bürgschaft erfüllt. Die 
Finanzierung soll im Wesentlichen aus 
einer vereinbarten Kapitalerhöhung er-
folgen.

Parallel dazu werden weitere Darlehen 
abgetragen. Seit Beginn 2008 wird au-
ßerdem der Rückerwerb des Minder-
heitsanteils an der DFI GmbH ratenwei-

se dargestellt. Die Rückzahlung eines 
Darlehens ist über die Abtretung einer 
Forderung, deren Eingang für sicher ge-
halten werden darf (letzte Rate aus dem 
Verkauf des Newsletter-Abonnenten-
stamms) juristisch wie liquiditätsmäßig 
abgesichert. Außerdem bestehen Zah-
lungsvereinbarungen mit Lieferanten.
Abgesehen von den erwähnten Positio-
nen wird die Zufuhr von weiteren rund 
TEUR 250 erforderlich sein.

Entscheidend für das laufende Jahr 
2008 wird sein, ob der positive Trend 
bei der CASH-Print fortgesetzt werden 
kann. Bislang spricht alles dafür. Der 
Anzeigenbuchungsstand liegt trotz ei-
ner Preiserhöhung über Vorjahr. Zudem 
wird der Vorstand die erforderlichen ex-
ternen Mittel beschaffen müssen.

Die beiden üblichen Umsatzdellen im 
Januar und Juli haben in den vergan-
genen Jahren – wenn auch unter gro-
ßen Schwierigkeiten – bewältigt werden 
können, da einige Kunden bereit sind, 
größere Anzahlungen zu leisten. Das 
wird auch für 2008 erwartet.

Zu den möglichen Auswirkungen der 
steuerlichen Betriebsprüfung vgl. Ri-
sikobericht.

Der Vorstand ist der Ansicht, bei der 
Planung des Jahres 2008 die erfor-
derliche Sorgfalt und Vorsicht walten 
gelassen zu haben. Erfreulich ist, dass 
sich der mit Abstand bedeutendste Um-
satzträger der Gruppe, das Anzeigenge-
schäft im „Cash.“-Magazin, stabil positiv 
weiterentwickelt. Damit herrscht beim 
wichtigsten Liquiditätslieferanten nach 
heutigem Kenntnisstand die bei weitem 
geringste Unsicherheit bezüglich der 
Zielerreichung.

30. Angaben über Beziehungen zu 
nahestehenden Unternehmen und 
Personen

Unternehmen der CASH-Gruppe un-
terhalten Geschäftsbeziehungen zur 
BNT Büro für Nachrichten und Trends 
GmbH, Hamburg. Geschäftsführer die-
ser Gesellschaft ist der Vorstandsvorsit-
zende der cash.medien AG, Geschäfts-
führer der Cash.-TV GmbH (beides bis 
Sommer 2007) und Herausgeber des 
„Cash.“-Magazins Dr. Dieter E. Jansen. 
Eine nahe Angehörige von Dr. Jan-
sen ist Alleingesellschafterin. Die BNT 
GmbH erbringt im Wesentlichen Ad-
ressdienstleistungen, die Kunden der 
CASH-Gruppe im Rahmen der medialen 
Rundumbetreuung ebenfalls angeboten 
werden. CASH hatte aufgrund der damit 
verbundenen Risiken von einem Auf-
bau des Geschäftsfeldes Adressen als 
eigenem Geschäftsbereich abgesehen. 
Dies hatte Dr. Jansen unter dem Dach 
der BNT privat übernommen. Die CASH-
Gruppe hat zur Finanzierung allerdings 
durch Rückführung von Darlehen von 
Dr. Jansen beigetragen (s.u.).

Per 31.12.2006 bestanden folgende Pos-
ten (sämtlich aus Lieferungen und Leis-
tungen; TEUR):

Forderungen 

gegen BNT

Verbindlichkeiten 

ggü. BNT

32 3

Die Darlehensverbindlichkeiten gegen-
über Dr. Jansen belaufen sich auf rund 
TEUR 773. Die Zinssätze liegen zwischen 
sechs (für den weit überwiegenden Teil 
davon) und 9,25 Prozent, letztere va-
riieren je nach Refinanzierungskosten, 
die Dr. Jansen entstehen. 

Rund TEUR 503 davon entfallen auf ein 
Darlehen, welches Dr. Jansen privat auf-
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genommen und an die Cash.-TV GmbH 
weitergeleitet hat. Für die Rückzahlung 
dieses Darlehens hat die cash.medien 
AG zugunsten von Dr. Jansen gegen-
über dessen Darlehensgeber eine Bürg-
schaft bis zu einem Betrag von TEUR 
500 übernommen. 

Im Jahr 2006 sind auf diese Verpflich-
tung hin bereits TEUR 50 geleistet wor-
den. Der zum Bilanzstichtag verbliebe-
ne Restbetrag von TEUR 450 wurde in 
Form einer Rückstellung berücksichtigt. 
Im Gegenzug wurde eine Forderung ge-
gen Dr. Jansen erfasst, da dieser für das 
betreffende Darlehen einen Rangrück-
tritt erklärt hatte.

Es stellte sich im Zuge der Abschlusser-
stellung 2004 die Frage, ob die Rück-
zahlung von Darlehen an Dr. Jansen, 
im Wesentlichen in den Jahren 2003 
und 2004, angesichts einer Rangrück-
trittserklärung und eines möglichen 
Eigenkapitalersatzes zulässig war. Die 
Rückzahlungen waren daher bis zum 
Abschluss 2005 als Forderungen gegen 
den Vorstandsvorsitzenden verbucht, 
während bilanziell gleichzeitig die Dar-
lehensverbindlichkeit wieder auflebte. 
Zwischenzeitlich wurde eine Rechtsmei-
nung eingeholt, nach der diese Rück-
zahlung zulässig war, beide Positionen 
wurden wieder aufgelöst. Endgültig ju-
ristisch geklärt ist der Vorgang jedoch 
noch nicht.
Dr. Jansen hat für Verbindlichkeiten der 
CASH-Gruppe persönlich gebürgt. Der 
verbliebene Umfang der von ihm ver-
bürgten Verbindlichkeiten liegt bei rund 
TEUR 800. Die verbürgten Beträge wa-
ren ursprünglich wesentlich höher und 
sind durch Teilrückzahlungen gemindert 
worden. Dr. Jansen erhält dafür keine 
Avalprovisionen.

Neben seiner Tätigkeit als Vorstands-
vorsitzender der cash.medien AG war 
Dr. Jansen während des gesamten Jah-
res 2006 außerdem Geschäftsführer 
der Tochtergesellschaft Cash.-TV GmbH 
und Herausgeber des „Cash.“-Magazins 
(CASH-Print). In einer dem Herausge-
ber vergleichbaren Stellung ist er au-
ßerdem für Cash.-TV tätig. Die Bezüge 
von Dr. Jansen erwachsen aus diesen 
beiden Herausgeberschaften, von der 
cash.medien AG bezieht er lediglich ein 
symbolisches Gehalt.

Der Vorstand der cash.medien AG Wil-
helm Furler war während des gesamten 
Jahres 2006 außerdem als Geschäfts-
führer der CASH-Print GmbH tätig. Von 
dort erhält er keine Bezüge.

Zur personellen Änderung in Vorstand 
und Geschäftsführungen vgl. Punkt 29. 
dort „Bedeutende Ereignisse nach Bi-
lanzstichtag“.

Dr. Jansen ist zugleich Vermieter der 
Räumlichkeiten in der Brabandstraße 1 
in Hamburg, wo alle Unternehmen der 
CASH-Gruppe ihren Firmensitz haben. 
Vermietet sind die Räumlichkeiten an 
die CASH-Print GmbH, die wiederum 
als Vermieterin gegenüber den anderen 
Gesellschaften der CASH-Gruppe fun-
giert. Die Jahresmiete beläuft sich auf 
rund TEUR 229 (TEUR 289 inkl Neben-
kostenvorauszahlung). Der Mietvertrag 
ist frühestens kündbar per 31.12.2012.

31. Änderung der Bilanzierungs- und 
Bewertungsmethoden/Fehler

Die cash.medien AG hat eine Fehler-
feststellung der Deutschen Prüfstelle 
für Rechnungslegung akzeptiert. Diese 
hatte auf eine Änderung des Jahres-
abschlusses 2005 verzichtet. Um Ver-
gleichbarkeit der Abschlüsse herzustel-
len, wurden für den IFRS-Abschluss 
2006 die Vorjahreswerte angepasst. 
Folgende Fehler wurden korrigiert:

Die Bilanzgliederung wurde geändert, 
die Bilanz nach Fristigkeiten aufgebaut 
(ohne Auswirkungen auf das Konzern-
eigenkapital).

Im Abschluss 2005 war eine Forderung 
(aus Lieferungen und Leistungen) ge-
gen die Medien Invest AG, Zug/Schweiz 
(jetzt firmierend unter Golf Concepti-
on AG, Hergiswil/ Schweiz), von nach 
Abzinsung noch netto 911 TEUR bilan-
ziert. Der Vorstand hat diese Forderung 
nunmehr ausgebucht. Dies hat in voller 
Höhe das Konzerneigenkapital gemin-
dert.

Der Firmenwert der Cash.-TV GmbH 
und der G.U.B. mbH (immaterielle Ver-
mögenswerte) wurde um TEUR 115 
bzw. TEUR 378 reduziert, insgesamt 
TEUR 493 voll wirksam für das Kon-
zerneigenkapital.

Die Kosten der Kapitalerhöhung in 2005 
i.H.v. TEUR 168 wurden im Eigenkapital 
aus dem Konzernergebnis in die Kap-
talrücklage umgegliedert. Zuvor waren 

Position Wert vor Korrektur Wert nach Korrektur Eigenkapitalauswirkung

Medien Invest AG 911 0 -911

Firmenwert TV 541 426 -115

Firmenwert GUB 1.127 749 -378

Summe -1.404

Konzernanhang

RZ_Geschaeftsbericht_20_02.indd   43 21.02.2008   18:11:58 Uhr



cash.medien AG 

44

die Kosten als Aufwand erfasst worden. 
Daraus ergibt sich keine betragsmäßige 
Auswirkung auf das Eigenkapital.

Insgesamt wurden TEUR 1.404 erfolgs-
neutral im Eigenkapital angepasst. Diese 
setzen sich wie folgt zusammen (TEUR) 
(siehe Tabelle unten auf der vorherigen 
Seite):

Die Auswirkung auf das Ergebnis je 
Aktie (vgl. Punkt 28) beträgt für 2005 
rund EUR -0,63. Vgl. auch Konzern- 
eigenkapitalspiegel.

Weitere Änderungen:

Nachdem die Cash.-Gala (vgl. Punkt 22.) 
zunächst als eigenes profit center inner-
halb der Aktivitäten zum „Cash.“-Maga-
zin vorgesehen war, zeigte die Erfahrung 
des ersten Jahres in neuer Konzeption 
(2005), dass dies nicht umsetzbar ist. 
Der Vorstand entschloss sich, die Ver-
anstaltung dennoch als hervorragendes 
Aushängeschild des „Cash.“-Magazins 
weiterzuführen. Aufgrund dieses ge-
änderten Charakters erfolgte eine Um-
gliederung in der Gewinn- und Verlust-
rechnung. Auf das Konzerneigenkapital 
hat dies keine Auswirkung.

32. Sicherungspolitik

Liquiditätsrisiko
Bedingt durch die hohen Verluste beste-
hen insbesondere bei der cash.medien 
AG, der CASH-Print GmbH, der Cash.-
TV GmbH und der DFI GmbH finanzielle 
Verpflichtungen gegenüber Mitarbei-
tern, Lieferanten und Darlehensgebern. 
Es gelingt der CASH-Gruppe nur mit 
Mühe, ihren finanziellen Verpflichtun-
gen nachzukommen. Mit dem – vom 

Volumen her – überwiegenden Teil der 
Gläubiger bestehen z.T. langfristige Zah-
lungsvereinbarungen. Der übliche saiso-
nale Geschäftsverlauf der CASH-Gruppe 
mit einem schwächeren ersten Halbjahr 
wird im Wesentlichen durch Anzahlun-
gen von Kunden ausgeglichen. 

Versicherungsschutz
Die Unternehmen der CASH-Gruppe 
sind gegen die üblichen Geschäftsrisi-
ken eines Dienstleistungsunternehmens/
Bürobetriebs angemessen versichert. Ei-
ne Besonderheit stellt lediglich die Ver-
anstaltungsausfallversicherung dar. Die 
jährlich stattfindende Cash.-Gala wird 
dahingehend versichert, dass bei einem 
durch äußere Umstände erzwungenen 
Ausfall der Veranstaltung die damit ver-
bundenen finanziellen Verpflichtungen 
(Rückzahlung Sponsorenbeiträge, Er-
füllung Lieferantenverbindlichkeiten) 
abgesichert sind.

Preisrisiken
Da die in Anspruch genommenen und 
erbrachten Leistungen der CASH-Grup-
pe ausschließlich in Euro fakturiert wer-
den, besteht kein Wechselkursrisiko. Ein 
Preisrisiko für Beschaffung besteht in 
einem das übliche Maß überschreiten-
den Umfang lediglich beim Papier für 
den Druck des „Cash.“-Magazins. Die 
CASH-Print GmbH führt die Beschaf-
fung zwar nicht selbst aus und unter-
hält auch keine eigene Druckerei, die 
Vertragsmodalitäten mit der Druckerei 
enthalten aber (stets) die Möglichkeit 
der Weitergabe steigender Papierpreise 
an CASH-Print. Dies ist marktüblich. 

Für den Druck des „Cash.-Magazins 
wurden in 2006 rund TEUR 430 aufge-
wendet, derzeit sind es rund TEUR 500, 
davon entfallen rund 60 Prozent auf 
Papier. Eine Erhöhung stellt daher ein 

Preisrisiko dar. Diesem kann zwar theo-
retisch durch Änderung der verwende-
ten Papiersorte/-qualität zum Teil be-
gegnet werden, die Wahl des Papiers 
basiert jedoch nicht primär auf preis-
lichen Erwägungen, sondern vor allem 
auf dem erforderlichen Erscheinungsbild 
von „Cash.“. Der Handlungsspielraum ist 
daher de facto beschränkt.

Da die CASH-Gruppe keinerlei Bank-
schulden aufweist, bestehen daraus kei-
ne Kreditrisiken.

33. Segmentberichterstattung

Die Segmente, in denen die CASH-
Gruppe tätig ist, werden jeweils von 
einer der Tochtergesellschaften wahr-
genommen. Die diesem Anhang bei-
gefügte Segmentübersicht entspricht 
daher im Wesentlichen den Einzelab-
schlüssen der Tochtergesellschaften. 
Vgl. auch die Ausführungen im Lage-
bericht zu den einzelnen Tochtergesell-
schaften.

34. Aufsichtsrat und Vorstand

Den beiden Gremien gehörten zum Bi-
lanzstichtag folgende Personen an:

Aufsichtsrat

Dr. Reimer Beuck, Rechtsanwalt in 
eigener Praxis, Vorsitzender

Frank Richter, Wirtschaftsingenieur, 
stellvertretender Vorsitzender

Prof. Dr. Thomas Zacher, Rechtsanwalt 
in eigener Praxis
Über die Bezüge des Aufsichtsrats 
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für 2006 entscheidet die Hauptver-
sammlung. Beabsichtigt ist, wie in 
den vergangenen Jahren, Bezüge von 
EUR 7.500 p.a. für die Tätigkeit als Auf-
sichtsrat vorzuschlagen. Der Vorsitzende 
soll die doppelte Vergütung erhalten.

Die Aufsichtsratsbezüge enthalten keine 
variablen Vergütungsbestandteile.

Der Aufsichtsrat hat keine Ausschüs-
se gebildet. Kein Aufsichtsratsmitglied 
nimmt neben seiner Tätigkeit für die 
cash.medien AG andere Aufsichtsrats- 
oder vergleichbaren Mandate wahr.

Personelle Veränderungen im Auf-
sichtsrat im Berichtsjahr und da-
nach

Die Aufsichtsratsmitglieder Dr. Ronald 
Crone, Klaus May und Jürgen Kosian 
hatten zum 31. Januar 2006 bzw. 26. 
Juli 2006 (Herr May) ihre Mandate 
niedergelegt. Herr Michael Spreng war 
mit Beschluss des Amtsgerichts vom 
1. März 2006 zum Aufsichtsrat bestellt 
worden und hatte sein Amt zum 30. 
April 2006 niedergelegt. Herr Prof. Dr. 
Thomas Zacher war mit Beschluss des 
Amtsgerichts vom 21. September 2006 
zum Aufsichtsrat bestellt worden und 
hatte sein Amt zum 5. November 2007 
niedergelegt. Die heutigen Mitglieder 
des Aufsichtsrats, Herr Frank Richter, 
Herr Dr. Reimer Beuck und Herr Josef 
Depenbrock wurden mit Beschlüssen 
des Amtsgerichts vom 1. März 2006, 
8. Juni 2006 bzw. 16. November 2007 
bestellt. Auf der Sitzung des Aufsichts-
rats vom 24. Oktober 2006 wurde Herr 
Dr. Reimer Beuck zum Vorsitzenden des 
Aufsichtsrats gewählt.

Vorstand

Dr. Dieter E. Jansen, 
Verleger, Vorsitzender

Wilhelm Furler, Kaufmann

Die Vergütung des Vorstandes betrug 
im Geschäftsjahr rund TEUR 380.

Davon entfielen auf Dr. Jansen TEUR 251, 
von denen TEUR 221 der CASH-Print 
GmbH und TEUR 30 der Cash.-TV GmbH 
belastet wurden (vgl. Punkt 30.).

Mit dem Ablauf seiner Bestellung ist 
Dr. Jansen am 7. September 2007 aus 
dem Vorstand ausgeschieden. Vertrag-
lich vereinbart ist, dass Dr. Jansen nach 
Ausscheiden für jedes Jahr seiner Tä-
tigkeit 10.000 Aktien der cash.medien 
AG erhält. Das sind per 31.12.2006 rund 
73.000 Aktien.

Herr Furler erhielt von der cash.medien 
AG in 2006 ein Gehalt von TEUR 128.

Die Vorstandsbezüge enthalten keine 
variablen Vergütungsbestandteile.

Mitglieder des Vorstands und des Auf-
sichtsrats sind nach § 15 WpHG ver-
pflichtet, Erwerb oder Verkauf von 
Aktien der cash.medien AG mit ei-
nem Volumen von insgesamt mehr als 
EUR 5.000 im Kalenderjahr offenzule-
gen. Zu einer diesbezüglichen Meldung 
von Dr. Dieter E. Jansen vgl. Punkt 9. 
unter „Angaben zur Eigentümerstruk-
tur“.

35. Entsprechenserklärung nach  
§ 161 AktG zum „Corporate- 
Governance-Kodex“

Die nach § 161 AktG geforderte Ent-
sprechenserklärung zum Deutschen 
Corporate Governance Kodex wurde 
von Vorstand und Aufsichtsrat abge-
geben und den Aktionären im Internet 
unter www.cash-medien.de zugänglich 
gemacht.
Inhalt dieser Erklärung ist zusammen-
gefasst, dass die cash.medien AG zwar 
Empfehlungen und Anregungen des 
Kodex begrüßt, eine vollumfängliche 
Befolgung aber in keinem Verhältnis zu 
Größe und Struktur der cash.medien AG 
stehen würde. Deshalb hat die cash.me-
dien AG – wie auch in den Vorjahren – 
erklärt, dass der Corporate Governance 
Kodex nicht befolgt wird.

36. Honorar des Abschlussprüfers

Abschlussprüfer der cash.medien AG 
nebst – im Rahmen des Konzernab-
schlusses – Tochtergesellschaften ist 
die mercurius GmbH, Lübeck. Für das 
Honorar des Abschlussprüfers sind im 
Abschluss 2006 TEUR 25 aufwandswirk-
sam berücksichtigt.

Hamburg, 9. Januar 2008

cash.medien AG

Der Vorstand

Ulrich Faust                 Wilhelm Furler

Konzernanhang
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Rechnungslegungsvorschriften 
und allgemeine Angaben

Der Jahresabschluss zum 31. Dezember 
2006 der cash.medien AG, Hamburg, ist 
unter Beachtung der Vorschriften des 
Handelsgesetzbuches und des Aktien-
gesetzes aufgestellt.

Zur Verbesserung der Klarheit der Dar-
stellung in der Bilanz und in der Ge-
winn- und Verlustrechnung sind die 
gesetzlich vorgesehenen „davon-Ver-
merke“ im Anhang wiedergegeben. Für 
die Gewinn- und Verlustrechnung wur-
de das Gesamtkostenverfahren ange-
wandt.

Bilanzierungs- und  
Bewertungsgrundsätze

Erworbene immaterielle Vermögens-
gegenstände und das Sachanlagever-
mögen werden zu Anschaffungskosten, 
vermindert um planmäßige lineare Ab-
schreibungen, entsprechend der vor
aussichtlichen Nutzungsdauer, bewer-
tet.

Die Anteile an verbundenen Unterneh-
men werden zu Anschaffungskosten 
oder mit dem niedrigeren beizulegenden 
Wert angesetzt.

Forderungen und sonstige Vermö-
gensgegenstände werden mit den An-
schaffungskosten angesetzt. Erkennbare 
Einzelrisiken werden durch Wertbe-
richtigungen berücksichtigt. Dem all-
gemeinen Kreditrisiko wird durch eine 
Pauschalwertberichtigung Rechnung 
getragen. Unverzinsliche Forderungen 
werden mit dem Barwert angesetzt.

Die Rückstellungen berücksichtigen al-
le erkennbaren Risiken und ungewissen 
Verpflichtungen. Sie werden in Höhe 
des Betrages angesetzt, der nach ver-
nünftiger kaufmännischer Beurteilung 
notwendig ist.

Die Verbindlichkeiten werden mit dem 
Rückzahlungsbetrag angesetzt.

Erläuterungen zur Bilanz

(1) Anlagevermögen

Die Aufgliederung der in der Bilanz zu-
sammengefassten Anlagepositionen 
und ihre Entwicklung in 2006 sind in 
der Anlage zum Anhang dargestellt. Die 
Aufstellung des Anteilsbesitzes gemäß 
§ 285 Nr. 11 HGB ist gesondert in der 
Anlage zum Anhang dargestellt.

	

Die Zugänge bei den Finanzanlagen be-
treffen die Cash.-TV Filmproduktions-
gesellschaft mbH. Eine im Jahr 2001 
vorgenommene Anteilsveräußerung 
über 43,5 % der Anteile wurde nicht 
rechtswirksam durchgeführt und daher 
im Geschäftsjahr zurück gebucht.

(2) Forderungen und sonstige  
Vermögensgegenstände

Die im Vorjahr unter den Forderun-
gen aus Lieferungen und Leistungen 
in Höhe von TEUR 942 ausgewiesene 
Forderung gegen die Medien Invest AG 
(jetzt firmierend unter Golf Conception 
AG, Hergiswil/Schweiz), Zug/Schweiz, 
ist durch die Rückgängigmachung der 
Veräußerung der Anteile an der Cash.-
TV Filmproduktionsgesellschaft mbH 
entfallen.

	

(3) Eigenkapital

Das Grundkapital der cash.medien AG 
beträgt EURO 5.576.715 und ist voll ein-
gezahlt. Es ist eingeteilt in 2.230.686 
Stückaktien.

In der Hauptversammlung vom 4. Juli 
2003 wurde die bisherige Ermächtigung 
für das genehmigte Kapital (Genehmig-
tes Kapital I, II und III) aufgehoben und 
neu gefasst. In der neuen Satzung vom 

Anhang zum 
      31. Dezember 2006
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Anhang

Anhang zum 
      31. Dezember 2006

23. Juli 2003 sind die Ermächtigungen 
für das genehmigte Kapital (I und II) wie 
folgt neu gefasst worden:

Der Vorstand ist ermächtigt, das Grund-
kapital der Gesellschaft bis zum 3. Juli 
2008 mit Zustimmung des Aufsichtsrats 
durch die Ausgabe neuer Stückaktien 
gegen Bar- oder Sacheinlage einma-
lig oder mehrmalig, jedoch insgesamt 
höchstens um EUR 1.475.000 zu erhö-
hen (Genehmigtes Kapital I). Der Vor-
stand entscheidet über den Ausschluss 
des Bezugsrechtes mit Zustimmung des 
Aufsichtsrats. Das genehmigte Kapital 
I ist bereits im Vorjahr in vollem Um-
fang für Kapitalerhöhungen ausgenutzt 
worden.

Weiter ist der Vorstand ermächtigt, das 
Grundkapital der Gesellschaft bis zum 
3. Juli 2008 mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats durch Ausgabe neuer Stück-
aktien gegen Bareinzahlungen ein-
mal oder mehrmals, jedoch insgesamt 
höchstens um EUR 368.000 zu erhöhen 
(Genehmigtes Kapital II). Der Vorstand 
kann mit Zustimmung des Aufsichts-
rats das Bezugsrecht der Aktionäre aus-
schließen, wenn der Ausgabebetrag der 
neuen Aktien den Börsenpreis der be-
reits börsennotierten Aktien gleicher 
Ausstattung nicht wesentlich unter-
schreitet.

Mit Vorstandsbeschluss vom 25. April 
2005 und mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats vom gleichen Tag wurde unter 
Ausnutzung des genehmigten Kapitals 
II das Grundkapital der Gesellschaft von 
damals EUR 4.157.965 um EUR 37.500 
auf EUR 4.195.465 durch die Ausgabe 
von 15.000 Stück neuen auf den Inha-
ber lautenden Stückaktien erhöht. Der 
rechnerische Nennwert der Stückaktie 
betrug EUR 2,50, wobei ein Ausgabebe-
trag von EUR 6,75 je Aktie unter Aus-
schluss des Bezugsrechts festgesetzt 

wurde. Die Eintragung der Kapitalerhö-
hung erfolgte am 9. Juni 2005.

Das genehmigte Kapital II gemäß Er-
mächtigung vom 4. Juli 2003 beträgt 
nunmehr noch EUR 30.500.

Die Kapitalrücklage betrifft die Be-
träge, die bei der Ausgabe der Ak-
tien im Rahmen des Börsenganges 
(TEUR 4.094) und der Kapitalerhöhun-
gen (TEUR 1.679) sowie aus der Aus-
gabe von Genussrechten (TEUR 2) der 
Gesellschaft über den rechnerischen 
Wert hinaus erzielt wurde.

Mit Emissionsprospekt vom 1. Juli 2005 
hat die Gesellschaft 25.000 vinkulierte 
Namens-Genussrechte zum Nennbe-
trag in Höhe von je EUR 100 (Gesamt-
wert: TEUR 2.500) zuzüglich 5 % Agio 
angeboten. Die Anlagedauer beträgt 
zehn volle Geschäftsjahre, d.h. die Lauf-
zeit endet bei Zeichnung in 2005 zum 
31. Dezember 2015 und bei Zeichnung 
in 2006 zum 31. Dezember 2016.

Die Gewinnbeteiligung der eingezahlten 
Genussrechte setzt sich zusammen aus 
einer Grunddividende und einer Über-
gewinnbeteiligung. Die Grunddividende 
ergibt sich daraus, dass die Genussrech-
te am Ende der Laufzeit zu 160 % des 
Nennbetrages zurück genommen wer-
den, soweit sich durch die Rückzahlung 
kein Bilanzverlust ergibt. Darüber hinaus 
sind die Genussrechte quotal (d.h. im 
Verhältnis zum weiteren Eigenkapital 
der Gesellschaft) an 21 % der während 
der Laufzeit erwirtschafteten ausschüt-
tungsfähigen Jahresüberschüsse nach 
Bedienung der Grunddividende beteiligt 
(Überschussdividende).

Weist die Gesellschaft einen Verlust aus, 
nehmen die Genussrechtsinhaber an 
ihm bis zur vollen Höhe dadurch teil, 
dass das Genussrechtskapital im Ver-

hältnis zu den bilanzierten, nicht beson-
ders gegen Ausschüttungen geschütz-
ten Eigenkapitalbestandteilen anteilig 
vermindert wird. Die Rückzahlungsan-
sprüche der Genussrechtsinhaber redu-
zieren sich entsprechend.

Die Forderungen aus den Genussrech-
ten treten gegenüber allen anderen 
Ansprüchen von Gläubigern gegen die 
Gesellschaft im Rang zurück. Im Insol-
venz- oder Liquidationsfall wird das Ge-
nussrechtskapital erst nach Befriedi-
gung aller nicht nachrangigen Gläubiger 
zurückgezahlt.

Aufgrund der Ausgestaltung der Ge-
nussrechte erfolgt der Ausweis des Ge-
nussrechtskapitals im Eigenkapital. Im 
Geschäftsjahr 2005 wurden 545 Ge-
nussrechte (EUR 54.500) emittiert. We-
gen der vereinbarten Verlustbeteiligung 
wurde das Genussrechtskapital bereits 
im Vorjahr in vollem Umfang durch Ent-
nahme vermindert. Im Geschäftsjahr 
2006 sind keine weiteren Genussrechte 
emittiert worden.

(4) Rückstellungen

Die Steuerrückstellungen sind im Hin-
blick auf eine zum Zeitpunkt der Ab-
schlusserstellung noch nicht beende-
te steuerliche Außenprüfung gebildet 
worden.

Die sonstigen Rückstellungen betref-
fen eine mögliche Inanspruchnahme 
aus einer zu Gunsten Herrn Dr. Jansens 
gegebenen Bürgschaft (TEUR 450), 
Ansprüche der Bundesanstalt für Fi-
nanzdienstleistungsaufsicht (TEUR 42), 
Zinsen (TEUR 37), Aufsichtsratsvergü-
tungen (TEUR 30), Urlaubsrückstel-
lungen (TEUR 14) und ausstehende 
Rechnungen (TEUR 69).
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(5) Verbindlichkeiten

Die Verbindlichkeiten haben in voller 
Höhe eine Restlaufzeit bis zu einem 
Jahr. 

Von den sonstigen Verbindlichkeiten 
entfallen TEUR 269 auf Herrn Dr. Jansen 
(Vorstandsvorsitzender), der für seine 
Forderungen einen Rangrücktritt in Hö-
he von TEUR 631 erklärt hat, TEUR 116 
auf die Familie Ballauf, TEUR 80 auf den 
ehemaligen Aufsichtsratsvorsitzenden 
Dr. Crone und TEUR 506 auf drei wei-
tere Darlehensgeber. Die Verbindlich-
keiten gegenüber der Familie Ballauf 
sind durch Verpfändungen von Anteilen 
an der G.U.B. Gesellschaft für Unter-
nehmensanalyse und Beteiligungsma-
nagement mbH (TEUR 26) sowie der 
Cash.-TV Filmproduktionsgesellschaft 
mbH (TEUR 26) gesichert. Weiter wur-
den Inhaberaktien von 80.216 Stück an 
der cash.medien AG privatschriftlich 
als Sicherheiten abgetreten. Für einen 
weiteren Darlehensgeber wurden Si-
cherheiten in Form der Verpfändung 
von Anteilen an der G.U.B. Gesellschaft 
für Unternehmensanalyse und Betei-
ligungsmanagement mbH (TEUR 26) 
gestellt. Für die Darlehen von den üb-
rigen Darlehensgebern wurden keine 
Sicherheiten vereinbart.

In den sonstigen Verbindlichkeiten sind 
außerdem TEUR 236 aus der Rückbu-
chung der Veräußerung der Anteile an 
der Cash.-TV Filmproduktionsgesell-
schaft mbH enthalten.

Die sonstigen Verbindlichkeiten ent-
fallen zu TEUR 111 (Vorjahr: TEUR 113) 
auf Steuern und zu TEUR 17 (Vorjahr: 
TEUR 15) auf Verbindlichkeiten im Rah-
men der sozialen Sicherheit.

Erläuterungen zur Gewinn- 
und Verlustrechnung

(1) Umsatzerlöse

Die Umsatzerlöse betreffen Erlöse aus 
Beratungsleistungen und Gutachtertä-
tigkeiten von TEUR 590, Dienstleistun-
gen und Weiterbelastungen an verbun-
dene Unternehmen von TEUR 260 und 
sonstige Erlöse von TEUR 11.

(2) Personalaufwand

Die sozialen Abgaben und Aufwendun-
gen für Altersversorgung und Unter
stützung enthalten keine Aufwendun-
gen für Altersversorgung.

(3) Sonstige Zinsen  
und ähnliche Erträge

Von den Zinsen und ähnlichen Erträgen 
entfallen TEUR 46 auf verbundene Un
ternehmen.

(4) Sonstige betriebliche  
Aufwendungen

Der Verkauf von 43,5 % der Anteile an 
der Cash.-TV Filmproduktionsgesell-
schaft mbH im Jahr 2001 wurde nicht 
rechtswirksam durchgeführt. Der noch 
im Vorjahr ausgewiesene Kaufpreisan-
spruch war somit auszubuchen. Hieraus 

ergibt sich eine Belastung des Ergeb-
nisses in Höhe von TEUR 911.

(5) Aufwendungen aus  
Verlustübernahme

Auf Grund eines Gewinnabführungs-
vertrages hat die cash.medien AG 
2006 Verluste von den verbundenen 
Unternehmen, der Cash-Print GmbH 
(TEUR 156), der Cash.-TV Filmproduk-
tionsgesellschaft mbH (TEUR 302), der 
G.U.B. Gesellschaft für Unternehmens-
analyse und Beteiligungsmanagement 
mbH (TEUR 188) und der 2 M Multi 
Marketing GmbH (TEUR 62) übernom-
men.

Sonstige Angaben

Sonstige finanzielle  
Verpflichtungen

Aus längerfristigen Miet- und Lea-
singverträgen bestehen für die festen 
Grundmietzeiten finanzielle Verpflich-
tungen in Höhe von TEUR 43. Hiervon 
entfallen TEUR 12 auf das Jahr 2007 
und TEUR 37 auf die Jahre bis 2010.

Bei dem Tochterunternehmen DFI Deut-
sches Finanzdienstleistungs-Informa-
tionszentrum GmbH besteht ein nicht 
durch Eigenkapital gedeckter Fehlbetrag 
von TEUR 547. Aus diesem Grund hat 
die cash.medien AG für die Forderungen 
aus Lieferungen und Leistungen in Höhe 
von TEUR 139 und für ein Darlehen in 
Höhe von TEUR 157 den Rangrücktritt 
erklärt. Die Schwestergesellschaft der 
DFI Deutsches Finanzdienstleistungs-
Informationszentrum GmbH, die G.U.B. 
Gesellschaft für Unternehmensanalyse 
und Beteiligungsmanagement mbH, hat 
ebenfalls für ihre Forderungen aus Lie-

RZ_Geschaeftsbericht_20_02.indd   48 21.02.2008   18:12:00 Uhr



49

ferungen und Leistungen von TEUR 146 
einen Rangrücktritt erklärt. Weiter hat 
die Muttergesellschaft eine Patronats-
erklärung abgegeben, nach der sie dafür 
Sorge tragen wird, dass die DFI Deut-
sches Finanzdienstleistungs-Informati-
onszentrum GmbH jederzeit in der Lage 
ist, ihren finanziellen Verpflichtungen 
nachzukommen.

Honorare des Abschlussprüfers

Im Jahr 2006 hatte die cash.medien AG 
Aufwendungen für Honorare des Ab-
schlussprüfers für Zwecke der Jahres- 
und Konzernabschlussprüfung in Höhe 
von TEUR 25.

Beschäftigte

Bei der cash.medien AG waren durch-
schnittlich 13 Arbeitnehmer beschäf-
tigt.

Genehmigtes Kapital

Das genehmigte Kapital beträgt gemäß 
Ermächtigung vom 4. Juli 2003 zum Bi-
lanzstichtag EUR 30.500 (genehmigtes 
Kapital II).

Ergebnisverwendungsvorschlag

Der Jahresabschluss der cash.medien AG 
weist 2006 einen Bilanzverlust in Höhe 
von TEUR 13.030 aus. Es wird vorge-
schlagen, diesen Bilanzverlust auf neue 
Rechnung vorzutragen.

Stimmanteile am Grundkapital

Mit Schreiben vom 28. August 2000 hat 
die Industrie Capital Consult Aktienge-
sellschaft aus Köln dem Vorstand mitge-
teilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der 
cash.medien AG am 24. August 2000 
die Schwelle von 25 % überschritten hat 
und zu diesem Zeitpunkt 27,452 % be-
trug. Der Vorstand hat die Überschrei-
tung im Bundesanzeiger veröffentlicht. 
Im Berichtsjahr ist keine Veränderung 
eingetreten.

Der Geschäftsführer der GA Beteili-
gungs GmbH & Co. KG aus München 
teilte mit Schreiben vom 13. Oktober 
2004 mit, dass ihr Stimmrechtsanteil 
an der cash.medien AG am 6. Oktober 
2004 die Schwelle von 5 % überschrit-
ten hat und 6,23 % betrug. Der Vor-
stand hat die Überschreitung in der Fi-
nancial Times veröffentlicht.

Die M.M. Warburg-LuxInvest S.A. aus 
Luxemburg hat mit Datum vom 9. März 
2006 gemäß § 21 Abs. 1 WpHG mitge-
teilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der 
cash.medien AG am 16. Februar 2006 
die Schwelle von 5% überschritten hat 
und nun 5,19 % beträgt.
 
Herr Axel Oertel, Deutschland, hat ge-
mäß § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass 
sein Stimmrechtsanteil an der cash.
medien AG am 3. November 2006 die 
Schwelle von 5% überschritten hat und 
nun 5,07 % beträgt.

Erklärung zum Corporate Gover-
nance Kodex

Der Vorstand und der Aufsichtsrat er-
klären, dass den Empfehlungen der 
„Regierungskommission Deutscher 

Corporate Governance Kodex“ nicht 
entsprochen wurde und vorerst nicht 
entsprochen wird.

Mitglieder des Vorstands

Dr. Dieter E. Jansen, Verleger, Hamburg, 
Vorsitzender (bis September 2007)
Ulrich Faust, Hamburg (ab 2007)
Wilhelm Furler, Hamburg

Der Vorstand erhielt in 2006 unmittel-
bare Bezüge von TEUR 128. Aus einer 
zu Gunsten Herrn Dr. Jansen gegebenen 
Bürgschaft besteht ein Haftungsver-
hältnis in Höhe von TEUR 450.

Mitglieder des Aufsichtsrats 
(Stand 31.12.2006)

Dr. Reimer Beuck, Vorsitzender 

Frank Richter, 
stellvertretender Vorsitzender

Prof. Dr. Thomas Zacher

Die Bezüge des Aufsichtsrats betrugen 
im Geschäftsjahr 2006 TEUR 24.

Hamburg, im Dezember 2007

DER VORSTAND

Anhang
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A. Anlagevermögen
2006 
EUR

2005
TEUR

I. Immaterielle Vermögensgegenstände

gewerbliche Schutzrechte und ähnliche Rechte und 
Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten 11.087,51 15

II. Sachanlagen

andere Anlagen, Betriebs- und
Geschäftsausstattung 42.639,61 45

III. Finanzanlagen

Anteile an verbundenen Unternehmen 1.925.212,04 2.587

1.978.939,16 2.647

B. Umlaufvermögen

I. Forderungen und sonstige 
Vermögensgegenstände

1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 329.818,07 1.257

2. Forderungen gegen verbundene Unternehmen 174.859,91 700

3. sonstige Vermögensgegenstände 471.625,43 709

976.303,41 2.666

II. Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinsituten und 
Schecks 5.895,33 13

982.198,74 2.679

C. Rechnungsabgrenzungsposten 2.052,22 24

D. Nicht durch Eigenkapital gedeckter Fehlbetrag 1.632.682,53 0

4.595.872,65 5.350

Bilanz zum 31. Dezember 2006

Aktiva
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A. Eigenkapital
2006 
EUR

2005
TEUR

I. gezeichnetes Kapital 5.576.715,00 5.577

II. Kapitalrücklage 5.774.648,10 5.775

III. Bilanzverlust -12.984.045,63 -9.248

IV. Nicht durch Eigenkapital gedeckter Fehlbetrag 1.632.682,53 0

0,00 2.104

B. Rückstellungen

1.  Steuerrückstellungen 300.000,00 0

2. sonstige Rückstellungen 642.353,00 194

942.353,00 194

C. Verbindlichkeiten

1. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 220.115,29 181

2. Verbindlichkeiten gegenüber verbundenen 
Unternehmen 1.923.705,41 951

3. sonstige Verbindlichkeiten 1.509.698,95 1.920

3.653.519,65 3.052

4.595.872,65 5.350

Passiva

Bilanz und GuV
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EUR
2006
EUR

2005
TEUR

1. Umsatzerlöse 860.566,72 1.043

2. sonstige betriebliche Erträge 1.075,88  1

3. Materialaufwand
Aufwendungen für bezogene Leistungen 882,00 57

4.  Personalaufwand

 a) Löhne und Gehälter 651.520,61  722

b) soziale Abgaben und Aufwendungen für Altersversorgung 
und für Unterstützung 93.285,88  108

 744.806,49 830

5. Abschreibungen auf immaterielle Vermögensgegegenstände  
des Anlagevermögens und Sachanlagen 15.267,41 12

6.  sonstige betriebliche Aufwendungen 1.869.669,07 1.591

7. Erträge aus Gewinnabführungsverträgen 0,00 406

8. sonstige Zinsen und ähnliche Erträge 46.206,41 80

9. Abschreibungen auf Finanzanlagen und auf Wertpapiere des 
Umlaufvermögens 929.521,45 59

10. Aufwendungen aus Verlustübernahme 708.358,72 101

11. Zinsen und ähnliche Aufwendungen 126.536,25 116

12.  sonstige Steuern 248.594,71  0

13. Jahresfehlbetrag -3.735.787,09  -1.236

14. Verlustvortrag aus dem Vorjahr -9.248.258,54  -8.067

15. Entnahme aus Genussrechtskapital 0,00 55

16. Bilanzverlust -12.984.045,63  -9.248

Gewinn- und Verlustrechnung für die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2006
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Konzernkapitalflussrechnung

2006 2005

TEUR TEUR

1. Periodenergebnis (einschließlich Ergebnisanteilen von
Minderheitsgesellschaftern) -2.386 -2.459

2. +/- Abschreibungen/Zuschreibungen auf Gegenstände des Anlagevermö-
gens 531 877

3. +/- Zunahme/Abnahme der Rückstellungen 982 110

4. -/+ Gewinn/Verlust aus dem Abgang von Gegenständen des Anlagever-
mögens 0 -4

5. -/+ Zunahme/Abnahme der Vorräte, der Forderungen aus Lieferungen und 
Leistungen sowie anderer Aktiva 1.203 872

6. +/- Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistun-
gen sowie anderer Passiva 291 -208

7. = Cash Flow aus laufender Geschäftstätigkeit 620 -812

8. Einzahlungen aus Abgängen von Gegenständen des Sachanlagever-
mögens 0 5

9. - Auszahlungen für Investitionen in das Sachanlagevermögen -26 -11

10. - Auszahlungen für Investitionen in das immaterielle Anlagevermögen -1 -18

11. = Cash Flow aus der Investitionstätigkeit -27 -24

12. Einzahlungen aus Eigenkapitalzuführungen 0 1.369

13. - Einzahlungen aus der Aufnahme von Krediten 146 157

14. - Auszahlungen aus der Tilgung von Krediten -808 -661

15. = Cash Flow aus der Finanzierungstätigkeit -662 865

16. Zahlungswirksame Veränderungen des Finanzmittelfonds -69 29

17. + Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 128 99

18. = Finanzmittelfonds am Ende der Periode 59 128

Konzernkapitalflussrechnung (IAS/FRS) für die Zeit 
vom 1. Januar bis 31. Dezember 2006
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Anschaffungskosten Abschreibungen Nettowerte

01.01.2006
EUR

Zugänge
EUR

Abgänge
EUR

31.12.2006
EUR

01.01.2006
EUR

Zugänge
EUR

Abgänge
EUR

31.12.2006
EUR

31.12.2005
EUR

31.12.2006
EUR

Immaterielle Vermögensgegenstände

1. Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte
    und ähnliche Rechte und Werte sowie
    Lizenzen an solchen Rechten und Werten 417.097,53 723,40 369,36 417.451,57 300.510,17 64.472,95 368,85 364.614,27 116.587,36 52.837,30

2. Geschäfts- oder Firmenwert 2.566.334,76 0,00 0,00 2.566.334,76 800.428,45 436.694,00 0,00 1.237.122,45 1.765.906,31 1.329.212,31

2.983.432,29 723,40 369,36 2.983.786,33 1.100.938,62 501.166,95 368,85 1.601.736,72 1.882.493,67 1.382.049,61

Sachanlagen

Andere Anlagen, Betriebs- und 
Geschäftsausstattung 1.042.852,06 25.920,46 62.080,23 1.006.692,29 954.442,35 29.746,28 61.478,76 922.709,87 88.409,71 83.982,42

1.042.852,06 25.920,46 62.080,23 1.006.692,29 954.442,35 29.746,28 61.478,76 922.709,87 88.409,71 83.982,42

4.026.284,35 26.643,86 62.449,59 3.990.478,62 2.055.380,97 530.913,23 61.847,61 2.524.446,59 1.970.903,38 1.466.032,03

Entwicklung des Konzern-Anlagevermögens zum 31. Dezember 2006
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Entwicklung des Konzernanlagevermögens

Anschaffungskosten Abschreibungen Nettowerte

01.01.2006
EUR

Zugänge
EUR

Abgänge
EUR

31.12.2006
EUR

01.01.2006
EUR

Zugänge
EUR

Abgänge
EUR

31.12.2006
EUR

31.12.2005
EUR

31.12.2006
EUR

Immaterielle Vermögensgegenstände

1. Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte
    und ähnliche Rechte und Werte sowie
    Lizenzen an solchen Rechten und Werten 417.097,53 723,40 369,36 417.451,57 300.510,17 64.472,95 368,85 364.614,27 116.587,36 52.837,30

2. Geschäfts- oder Firmenwert 2.566.334,76 0,00 0,00 2.566.334,76 800.428,45 436.694,00 0,00 1.237.122,45 1.765.906,31 1.329.212,31

2.983.432,29 723,40 369,36 2.983.786,33 1.100.938,62 501.166,95 368,85 1.601.736,72 1.882.493,67 1.382.049,61

Sachanlagen

Andere Anlagen, Betriebs- und 
Geschäftsausstattung 1.042.852,06 25.920,46 62.080,23 1.006.692,29 954.442,35 29.746,28 61.478,76 922.709,87 88.409,71 83.982,42

1.042.852,06 25.920,46 62.080,23 1.006.692,29 954.442,35 29.746,28 61.478,76 922.709,87 88.409,71 83.982,42

4.026.284,35 26.643,86 62.449,59 3.990.478,62 2.055.380,97 530.913,23 61.847,61 2.524.446,59 1.970.903,38 1.466.032,03
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Anschaffungskosten Abschreibungen Nettowerte

1.1.2006 Zugänge Abgänge 31.12.2006 1.1.2006 Zugänge Abgänge 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2006
EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR

I. Immaterielle Vermögensgegenstände

Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte
und ähnliche Rechte und Werte sowie
Lizenzen an solchen Rechten und Werten 30.643,80 723,40 0,00 31.367,20 15.684,62 4.595,07 0,00 20.279,69 14.959,18 11.087,51

30.643,80 723,40 0,00 31.367,20 15.684,62 4.595,07 0,00 20.279,69 14.959,18 11.087,51

II. Sachanlagen

andere Anlagen, Betriebs- und 
Geschäftsausstattung 133.121,08 8.690,74 32.712,29 109.099,53 88.481,62 10.672,34 32.694,04 66.459,92 44.639,46 42.639,61

133.121,08 8.690,74 32.712,29 109.099,53 88.481,62 10.672,34 32.694,04 66.459,92 44.639,46 42.639,61

III. Finanzanlagen

Anteile an verbundenen Unternehmen 2.763.114,37 267.518,65 0,00 3.030.633,02 175.899,53 492.827,45 0,00 668.726,98 2.587.214,84 2.361.906,04

2.763.114,37 267.518,65 0,00 3.030.633,02 175.899,53 492.827,45 0,00 668.726,98 2.587.214,84 2.361.906,04

2.926.879,25 276.932,79 32.712,29 3.171.099,75 280.065,77 508.094,86 32.694,04 755.466,59 2.646.813,48 2.415.633,16

Entwicklung des Anlagevermögens zum 31. Dezember 2006
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Entwicklung des Anlagevermögens

Anschaffungskosten Abschreibungen Nettowerte

1.1.2006 Zugänge Abgänge 31.12.2006 1.1.2006 Zugänge Abgänge 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2006
EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR

I. Immaterielle Vermögensgegenstände

Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte
und ähnliche Rechte und Werte sowie
Lizenzen an solchen Rechten und Werten 30.643,80 723,40 0,00 31.367,20 15.684,62 4.595,07 0,00 20.279,69 14.959,18 11.087,51

30.643,80 723,40 0,00 31.367,20 15.684,62 4.595,07 0,00 20.279,69 14.959,18 11.087,51

II. Sachanlagen

andere Anlagen, Betriebs- und 
Geschäftsausstattung 133.121,08 8.690,74 32.712,29 109.099,53 88.481,62 10.672,34 32.694,04 66.459,92 44.639,46 42.639,61

133.121,08 8.690,74 32.712,29 109.099,53 88.481,62 10.672,34 32.694,04 66.459,92 44.639,46 42.639,61

III. Finanzanlagen

Anteile an verbundenen Unternehmen 2.763.114,37 267.518,65 0,00 3.030.633,02 175.899,53 492.827,45 0,00 668.726,98 2.587.214,84 2.361.906,04

2.763.114,37 267.518,65 0,00 3.030.633,02 175.899,53 492.827,45 0,00 668.726,98 2.587.214,84 2.361.906,04

2.926.879,25 276.932,79 32.712,29 3.171.099,75 280.065,77 508.094,86 32.694,04 755.466,59 2.646.813,48 2.415.633,16
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                                                       ------------- Mutterunternehmen --------------------------------------

kumuliertes übriges 
Konzernergebnis

kumuliertes übriges 
Konzernergebnis

Gezeichnetes 

Kapital

Kapital-

rücklage

erwirtschaftetes

Konzern-

eigenkapital

Ausgleichsposten

aus der Fremd-

währungs-

umrechnung

andere 

neutrale

Transaktionen

Eigenkapital

gemäß

Konzernbilanz

Eigen-

kapital

Minder-

heiten-

kapital

Ausgleichsposten

aus der Fremd-

währungs-

umrechnung

andere 

neutrale

Transaktionen

Eigen-

kapital

Konzern-

eigenkapital

TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR

Stand am 31.12.2004 4.158 5.707 -8.066 0 4 1.803 1.803 -208 0 0 -208 1.595

Ausgabe von Anteilen 1.419 68 0 0 0 1.487 1.487 0 0 0 0 1.487

Erwerb/Einziehung eigener Anteile 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Gezahlte Dividenden 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Änderungen des

Konsolidierungskreises 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Übrige Veränderungen 0 0 0 0 54 54 54 0 0 0 0 54

Konzern-Jahresüberschuss/-fehlbetrag -1.273 -1.273 -1.273 -1.273

übriges Konzernergebnis 50 50 50

Konzerngesamtergebnis  -  -  -  -  -  - -1.273 50 -1.223

Stand am 31.12.2005 5.577 5.775 -9.339 0 58 2.071 2.071 -158 0 0 -158 1.913

+/- Änderung Bilanzierungs- und Bewertungsmetho-

den  sowie Bilanzkorrektur gemäß IAS 8 -168 -1.236

angepasster Saldo 01.01.2006 5.577 5.607 -10.575 0 58 667 667 -158 0 0 -158 509

Ausgabe von Anteilen 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Erwerb/Einziehung eigener Anteile 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Gezahlte Dividenden 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Änderungen des Konsolidierungskreises 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Übrige Veränderungen 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Konzern-Jahresüberschuss/-fehlbetrag -2.357 -2.357 -2.357 -2.357

übriges Konzernergebnis -29 -29 -29

Konzerngesamtergebnis  -  -  -  -  -  - -2.357 -29 -2.386

Stand am 31.12.2006 5.577 5.607 -12.932 0 58 -1.690 -1.690 -187 0 0 -187 -1.877

Konzerneigenkapitalspiegel für das Geschäftsjahr 2006
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Konzerneigenkapitalspiegel

                                                       ------------- Mutterunternehmen --------------------------------------

kumuliertes übriges 
Konzernergebnis

kumuliertes übriges 
Konzernergebnis

Gezeichnetes 

Kapital

Kapital-

rücklage

erwirtschaftetes

Konzern-

eigenkapital

Ausgleichsposten

aus der Fremd-

währungs-

umrechnung

andere 

neutrale

Transaktionen

Eigenkapital

gemäß

Konzernbilanz

Eigen-

kapital

Minder-

heiten-

kapital

Ausgleichsposten

aus der Fremd-

währungs-

umrechnung

andere 

neutrale

Transaktionen

Eigen-

kapital

Konzern-

eigenkapital

TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR

Stand am 31.12.2004 4.158 5.707 -8.066 0 4 1.803 1.803 -208 0 0 -208 1.595

Ausgabe von Anteilen 1.419 68 0 0 0 1.487 1.487 0 0 0 0 1.487

Erwerb/Einziehung eigener Anteile 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Gezahlte Dividenden 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Änderungen des

Konsolidierungskreises 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Übrige Veränderungen 0 0 0 0 54 54 54 0 0 0 0 54

Konzern-Jahresüberschuss/-fehlbetrag -1.273 -1.273 -1.273 -1.273

übriges Konzernergebnis 50 50 50

Konzerngesamtergebnis  -  -  -  -  -  - -1.273 50 -1.223

Stand am 31.12.2005 5.577 5.775 -9.339 0 58 2.071 2.071 -158 0 0 -158 1.913

+/- Änderung Bilanzierungs- und Bewertungsmetho-

den  sowie Bilanzkorrektur gemäß IAS 8 -168 -1.236

angepasster Saldo 01.01.2006 5.577 5.607 -10.575 0 58 667 667 -158 0 0 -158 509

Ausgabe von Anteilen 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Erwerb/Einziehung eigener Anteile 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Gezahlte Dividenden 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Änderungen des Konsolidierungskreises 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Übrige Veränderungen 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Konzern-Jahresüberschuss/-fehlbetrag -2.357 -2.357 -2.357 -2.357

übriges Konzernergebnis -29 -29 -29

Konzerngesamtergebnis  -  -  -  -  -  - -2.357 -29 -2.386

Stand am 31.12.2006 5.577 5.607 -12.932 0 58 -1.690 -1.690 -187 0 0 -187 -1.877
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Geschäfte im 
Beteiligungsbereich

Magazine und  
Veranstaltungen, 

Kongresse und 
Messen Filmproduktion

Agenturgeschäft 
und Marketing

Unternehmens- 
analyse

Fachpublikationen 
für den  

Kapitalanlagemarkt      Gesamt Eliminierungen     Konzern

 2006   2005   2006   2005   2006   2005   2006   2005   2006   2005   2006   2005   2006   2005   2006   2005   2006   2005  

 TEUR   TEUR   TEUR   TEUR   TEUR   TEUR   TEUR   TEUR   TEUR   TEUR   TEUR   TEUR   TEUR   TEUR   TEUR   TEUR   TEUR   TEUR  
Segmentvermögen
Anlagevermögen 1.978 2.646 38 249 1 1 1 2 41 75 2 3 2.061 2.976 -595 -1.005 1.466 1.971
Umlaufvermögen 983 1.769 1.377 1.105 774 825 241 151 182 302 122 417 3.679 4.569 -2.285 -1.944 1.394 2.625
Segmentvermögen gesamt 2.961 4.415 1.415 1.354 775 826 242 153 223 377 124 420 5.740 7.545 -2.880 -2.949 2.860 4.596

Segmentschulden 4.596 3.247 924 787 701 752 111 22 172 324 671 895 7.175 6.027 -2.432 -1.991 4.743 4.036

Segmentvermögensgegenstände und -schulden 
zum 31. Dezember 2006

Geschäfte im 
Beteiligungsbereich

Magazine, 
Kongresse und 

Messen Filmproduktionen
Agenturgeschäft 

und Marketing
Unternehmens- 

analyse

Fachpublikationen 
für den 

Kapitalanlagemarkt     Gesamt Eliminierungen     Konzern
2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR 

1. Umsatzerlöse  861 1.043 4.209 4.779 259 814 339 262 446 506 91 318 6.205 7.722 -1.138 -1.355 5.067 6.368
2. Erhöhung oder Verminderung des Bestandes an 

unfertigen Erzeugnissen  0 0 -2 0 18 0 14 0 -15 15 0 0 15 15 0 0 15 15
3. Sonstige betriebliche Erträge  1 1 199 17 100 6 15 11 38 3 2 492 355 530 0 0 355 530
4. Materialaufwand  

a) Aufwendungen für Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 
und für bezogene Waren  0 0 1.289 1.482 0 0 0 0 0 0 0 0 1.289 1.482 0 0 1.289 1.482
b) Aufwendungen für bezogene Leistungen  1 57 113 357 283 423 225 98 70 74 21 98 713 1.107 -377 -8 336 1.099

5. Personalaufwand  
a) Löhne und Gehälter  652 722 852 1.090 147 155 112 32 238 207 0 208 2.001 2.414 -357 -1 1.644 2.413
b) Soziale Abgaben und Aufwendungen für Altersver-
sorgung und für Unterstützung  93 108 155 205 32 30 21 7 50 41 0 39 351 430 0 0 351 430

6. Abschreibungen auf immaterielle Vermögensgegen-
stände des Anlagevermögens und Sachanlagen sowie 
auf  aktivierte Aufwendungen für die Ingangsetzung 
und  Erweiterung des Geschäftsbetriebes 16 13 42 50 0 1 1 2 34 34 1 2 94 77 0 0 94 77

7.  Wertminderungsaufwendungen 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 437 800 437 800
8. Sonstige betriebliche Aufwendungen  959 2.334 1.745 1.152 132 287 49 29 109 164 165 337 3.159 4.303 -239 -1.352 2.920 2.951
9. Erträge aus Beteiligungen und 

Ergebnisabführungen 0 406 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 406 0 -406 0 0
10. Abschreibungen auf Finanzanlagen  930 59 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 930 59 -930 -59 0 0
11. Aufwendungen für Verlustübernahmen  708 101 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 708 101 -708 -101 0 0
12. Sonstige Zinsen und ähnliche Erträge  46 80 0 0 0 0 1 0 0 0 0 0 47 80 -46 -80 1 0
13. Zinsen und ähnliche Aufwendungen  127 115 20 54 85 24 0 0 4 4 15 1 251 198 -46 -78 205 120
14. Ergebnis der gewöhnlichen Geschäftstätigkeit  -2.578 -1.979 190 406 -302 -100 -39 105 -36 0 -109 125 -2.874 -1.443 1.473 -242 -1.838 -2.459

Überleitung
Ergebnis der gewöhnlichen Geschäftstätigkeit -1.838 -2.459
Steuern -548 0
Jahresfehlbetrag -2.386 -2.459

Segmentergebnis 
zum 31. Dezember 2006
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Geschäfte im 
Beteiligungsbereich

Magazine und  
Veranstaltungen, 

Kongresse und 
Messen Filmproduktion

Agenturgeschäft 
und Marketing

Unternehmens- 
analyse

Fachpublikationen 
für den  

Kapitalanlagemarkt      Gesamt Eliminierungen     Konzern

 2006   2005   2006   2005   2006   2005   2006   2005   2006   2005   2006   2005   2006   2005   2006   2005   2006   2005  

 TEUR   TEUR   TEUR   TEUR   TEUR   TEUR   TEUR   TEUR   TEUR   TEUR   TEUR   TEUR   TEUR   TEUR   TEUR   TEUR   TEUR   TEUR  
Segmentvermögen
Anlagevermögen 1.978 2.646 38 249 1 1 1 2 41 75 2 3 2.061 2.976 -595 -1.005 1.466 1.971
Umlaufvermögen 983 1.769 1.377 1.105 774 825 241 151 182 302 122 417 3.679 4.569 -2.285 -1.944 1.394 2.625
Segmentvermögen gesamt 2.961 4.415 1.415 1.354 775 826 242 153 223 377 124 420 5.740 7.545 -2.880 -2.949 2.860 4.596

Segmentschulden 4.596 3.247 924 787 701 752 111 22 172 324 671 895 7.175 6.027 -2.432 -1.991 4.743 4.036

Geschäfte im 
Beteiligungsbereich

Magazine, 
Kongresse und 

Messen Filmproduktionen
Agenturgeschäft 

und Marketing
Unternehmens- 

analyse

Fachpublikationen 
für den 

Kapitalanlagemarkt     Gesamt Eliminierungen     Konzern
2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR 

1. Umsatzerlöse  861 1.043 4.209 4.779 259 814 339 262 446 506 91 318 6.205 7.722 -1.138 -1.355 5.067 6.368
2. Erhöhung oder Verminderung des Bestandes an 

unfertigen Erzeugnissen  0 0 -2 0 18 0 14 0 -15 15 0 0 15 15 0 0 15 15
3. Sonstige betriebliche Erträge  1 1 199 17 100 6 15 11 38 3 2 492 355 530 0 0 355 530
4. Materialaufwand  

a) Aufwendungen für Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 
und für bezogene Waren  0 0 1.289 1.482 0 0 0 0 0 0 0 0 1.289 1.482 0 0 1.289 1.482
b) Aufwendungen für bezogene Leistungen  1 57 113 357 283 423 225 98 70 74 21 98 713 1.107 -377 -8 336 1.099

5. Personalaufwand  
a) Löhne und Gehälter  652 722 852 1.090 147 155 112 32 238 207 0 208 2.001 2.414 -357 -1 1.644 2.413
b) Soziale Abgaben und Aufwendungen für Altersver-
sorgung und für Unterstützung  93 108 155 205 32 30 21 7 50 41 0 39 351 430 0 0 351 430

6. Abschreibungen auf immaterielle Vermögensgegen-
stände des Anlagevermögens und Sachanlagen sowie 
auf  aktivierte Aufwendungen für die Ingangsetzung 
und  Erweiterung des Geschäftsbetriebes 16 13 42 50 0 1 1 2 34 34 1 2 94 77 0 0 94 77

7.  Wertminderungsaufwendungen 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 437 800 437 800
8. Sonstige betriebliche Aufwendungen  959 2.334 1.745 1.152 132 287 49 29 109 164 165 337 3.159 4.303 -239 -1.352 2.920 2.951
9. Erträge aus Beteiligungen und 

Ergebnisabführungen 0 406 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 406 0 -406 0 0
10. Abschreibungen auf Finanzanlagen  930 59 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 930 59 -930 -59 0 0
11. Aufwendungen für Verlustübernahmen  708 101 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 708 101 -708 -101 0 0
12. Sonstige Zinsen und ähnliche Erträge  46 80 0 0 0 0 1 0 0 0 0 0 47 80 -46 -80 1 0
13. Zinsen und ähnliche Aufwendungen  127 115 20 54 85 24 0 0 4 4 15 1 251 198 -46 -78 205 120
14. Ergebnis der gewöhnlichen Geschäftstätigkeit  -2.578 -1.979 190 406 -302 -100 -39 105 -36 0 -109 125 -2.874 -1.443 1.473 -242 -1.838 -2.459

Überleitung
Ergebnis der gewöhnlichen Geschäftstätigkeit -1.838 -2.459
Steuern -548 0
Jahresfehlbetrag -2.386 -2.459

Segmentberichterstattung
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Name der Gesellschaft Sitz
Anteil am

Kapital Eigenkapital

Ergebnis vor 
Ergebnisabführung 

2006

in % TEUR TEUR

verbundene konsolidierte Unternehmen

CASH-Print GmbH Hamburg 100 494 -156

2 M Multi Marketing GmbH Hamburg 100 132 -63

Cash.-TV Filmproduktionsgesellschaft mbH Hamburg 100 74 -302

G.U.B. Gesellschaft für Unternehmensanalyse 
und Beteiligungsmanagement mbH Hamburg 100 51 -188

DFI Deutsches Finanzdienstleistungs-
Informationszentrum GmbH Hamburg 60 -547 -72

Aufstellung des Konzeranteilsbesitzes zum 31. Dezember 2006
Aufstellung des Anteilsbesitzes gemäss § 285 Nr. 11 HGB
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Wir haben den von der cash.medien AG 
aufgestellten Konzernabschluss - beste-
hend aus Bilanz, Gewinn- und Verlust-
rechnung, Eigenkapitalveränderungs-
rechnung, Kapitalflussrechnung und 
Anhang - sowie den Konzernlagebe-
richt für das Geschäftsjahr vom 1. Ja-
nuar 2006 bis zum 31. Dezember 2006 
geprüft. Die Aufstellung von Konzern-
abschluss und Konzernlagebericht nach 
den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden 
sind, und den ergänzend nach § 315 a 
Abs. 1 HGB anzuwendenden handels-
rechtlichen Vorschriften liegt in der Ver-
antwortung der gesetzlichen Vertreter 
der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, 
auf der Grundlage der von uns durchge-
führten Prüfung eine Beurteilung über 
den Konzernabschluss und den Kon-
zernlagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlussprü-
fung nach § 317 HGB unter Beachtung 
der vom Institut der Wirtschaftsprüfer 
(IDW) festgestellten deutschen Grund-
sätze ordnungsmäßiger Abschlussprü-
fung vorgenommen. Danach ist die Prü-
fung so zu planen und durchzuführen, 
dass Unrichtigkeiten und Verstöße, die 
sich auf die Darstellung des durch den 
Konzernabschluss unter Beachtung der 
Grundsätze ordnungsmäßiger Buchfüh-
rung und durch den Konzernlagebericht 
vermittelten Bildes der Vermögens-, Fi-
nanz- und Ertragslage wesentlich aus-
wirken, mit hinreichender Sicherheit 
erkannt werden. Bei der Festlegung 
der Prüfungshandlungen werden die 
Kenntnisse über die Geschäftstätig-
keit und über das wirtschaftliche und 
rechtliche Umfeld des Konzerns sowie 
die Erwartungen über mögliche Fehler 
berücksichtigt. Im Rahmen der Prüfung 

werden die Wirksamkeit des rechnungs-
legungsbezogenen internen Kontrollsys-
tems sowie Nachweise für die Angaben 
im Konzernabschluss und Konzernla-
gebericht überwiegend auf der Basis 
von Stichproben beurteilt. Die Prüfung 
umfasst die Beurteilung der Jahresab-
schlüsse der in den Konzernabschluss 
einbezogenen Unternehmen, der Ab-
grenzung des Konsolidierungskreises, 
der angewandten Bilanzierungs- und 
Konsolidierungsgrundsätze und der we-
sentlichen Einschätzungen der gesetz-
lichen Vertreter sowie die Würdigung 
der Gesamtdarstellung des Konzern-
abschlusses und des Konzernlagebe-
richts. Wir sind der Auffassung, dass 
unsere Prüfung eine hinreichend siche-
re Grundlage für unsere Beurteilung 
bildet.

Unsere Prüfung hat zu folgender Ein-
wendung geführt:

Der Konzernabschluss wurde unzu-
lässigerweise unter der Annahme der 
Fortführung der Unternehmenstätigkeit 
aufgestellt, obwohl wegen der ungesi-
cherten Liquiditätsausstattung hiervon 
nicht ausgegangen werden kann. 

Aufgrund der Bedeutung dieser Einwen-
dung versagen wir den Bestätigungs-
vermerk.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der 
bei der Prüfung gewonnenen Erkennt-
nisse entspricht der Konzernabschluss 
nicht den IFRS, wie sie in der EU anzu-
wenden sind, und den ergänzend nach 
§ 315 a Abs. 1 HGB anzuwendenden 
handelsrechtlichen Vorschriften und 

vermittelt unter Beachtung der Grund-
sätze ordnungsmäßiger Buchführung 
kein den tatsächlichen Verhältnissen 
entsprechendes Bild der Vermögens-, 
Finanz- und Ertragslage des Konzerns. 
Der Konzernlagebericht steht nicht im 
Einklang mit dem Konzernabschluss, 
vermittelt insgesamt kein zutreffen-
des Bild von der Lage des Konzerns 
und stellt die Chancen und Risiken der 
künftigen Entwicklung nicht zutref-
fend dar.

Wir haben die Gesellschaft darauf hin-
gewiesen, dass die laufende Zahlungsfä-
higkeit und die sich daraus ergebenden 
insolvenzrechtlichen Verpflichtungen 
fortlaufend zu prüfen sind.

Lübeck, den 22. Januar 2008

mercurius gmbh
Wirtschaftsprüfungsgesellschaft

Jens Kohberg, Wirtschaftsprüfer

Versagungsvermerke des Abschlussprüfers

Versagungsvermerke
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Wir haben den Jahresabschluss – be-
stehend aus Bilanz, Gewinn- und Ver-
lustrechnung sowie Anhang - unter Ein-
beziehung der Buchführung und den 
Lagebericht der cash.medien AG für das 
Geschäftsjahr vom 1. Januar 2006 bis 
zum 31. Dezember 2006 geprüft. Die 
Buchführung und die Aufstellung von 
Jahresabschluss und Lagebericht nach 
den deutschen handelsrechtlichen Vor-
schriften und den ergänzenden Rege-
lungen im Gesellschaftsvertrag liegen 
in der Verantwortung der gesetzlichen 
Vertreter der Gesellschaft. Unsere Auf-
gabe ist es, auf der Grundlage der von 
uns durchgeführten Prüfung eine Be-
urteilung über den Jahresabschluss un-
ter Einbeziehung der Buchführung und 
über den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlussprü-
fung nach § 317 HGB unter Beachtung 
der vom Institut der Wirtschaftsprüfer 
(IDW) festgestellten deutschen Grund-
sätze ordnungsmäßiger Abschlussprü-
fung vorgenommen. Danach ist die Prü-
fung so zu planen und durchzuführen, 
dass Unrichtigkeiten und Verstöße, die 
sich auf die Darstellung des durch den 
Jahresabschluss unter Beachtung der 
Grundsätze ordnungsmäßiger Buchfüh-
rung und durch den Lagebericht vermit-
telten Bildes der Vermögens-, Finanz- 
und Ertragslage wesentlich auswirken, 
mit hinreichender Sicherheit erkannt 
werden. Bei der Festlegung der Prü-
fungshandlungen werden die Kennt-
nisse über die Geschäftstätigkeit und 
über das wirtschaftliche und rechtli-
che Umfeld der Gesellschaft sowie die 
Erwartungen über mögliche Fehler be-
rücksichtigt. 

Im Rahmen der Prüfung werden die 
Wirksamkeit des rechnungslegungsbe-
zogenen internen Kontrollsystems sowie 

Nachweise für die Angaben in Buchfüh-
rung, Jahresabschluss und Lagebericht 
überwiegend auf der Basis von Stich-
proben beurteilt. Die Prüfung umfasst 
die Beurteilung der angewandten Bilan-
zierungsgrundsätze und der wesentli-
chen Einschätzungen der gesetzlichen 
Vertreter sowie die Würdigung der Ge-
samtdarstellung des Jahresabschlus-
ses und des Lageberichts. Wir sind der 
Auffassung, dass unsere Prüfung eine 
hinreichend sichere Grundlage für un-
sere Beurteilung bildet.

Unsere Prüfung hat zu folgender Ein-
wendung geführt:

Der Jahresabschluss wurde unzulässi-
gerweise unter der Annahme der Fort-
führung der Unternehmenstätigkeit 
aufgestellt, obwohl wegen der ungesi-
cherten Liquiditätsausstattung hiervon 
nicht ausgegangen werden kann. 

Aufgrund der Bedeutung dieser Einwen-
dung versagen wir den Bestätigungs-
vermerk.

 Nach unserer Beurteilung aufgrund der 
bei der Prüfung gewonnenen Erkennt-
nisse entspricht der Jahresabschluss 
nicht den gesetzlichen Vorschriften und 
vermittelt unter Beachtung der Grund-
sätze ordnungsmäßiger Buchführung 
kein den tatsächlichen Verhältnissen 
entsprechendes Bild der Vermögens-, Fi-
nanz- und Ertragslage der Gesellschaft. 
Der Lagebericht steht nicht in Einklang 
mit einem den gesetzlichen Vorschriften 
entsprechenden Jahresabschluss, ver-
mittelt insgesamt kein zutreffendes Bild 
von der Lage der Gesellschaft und stellt 
die Chancen und Risiken der künftigen 
Entwicklung nicht zutreffend dar.
Wir haben die Gesellschaft darauf hin-
gewiesen, dass die laufende Liquiditäts-

situation und die sich daraus ergeben-
den möglichen insolvenzrechtlichen 
Verpflichtungen laufend und zeitnah 
zu prüfen sind.

Lübeck, den 22. Januar 2008

mercurius gmbh
Wirtschaftsprüfungsgesellschaft

Jens Kohberg, Wirtschaftsprüfer
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A. Rechtliche Verhältnisse

1. Handelsregister und Satzung

Für das Mutterunternehmen des CASH-
Konzerns, die cash.medien AG, gilt die 
Satzung in der Fassung vom 23. Juli 
2003, zuletzt geändert am 18. Novem-
ber 2004. Die Gesellschaft ist im Han-
delsregister beim Amtsgericht Hamburg 
unter der Nr. HR B 72407 eingetragen.

Gegenstand des Unternehmens ist der 
Erwerb, die Gründung sowie das Halten 
von Beteiligungen im Medienbereich so-
wie alle artverwandten Geschäfte.

2. Gezeichnetes Kapital

Das gezeichnete Kapital beträgt 5.576.715 
Euro (Stand 31. Dezember 2006). Es ist 
zerlegt in 2.230.686 Stückaktien.

Wir verweisen im Übrigen auf die An-
gaben im Anhang.

3. Vorstand und Aufsichtsrat

Die cash.medien AG wird durch den 
Vorstand Herrn Dr. Dieter E. Jansen und 
Herrn Wilhelm Furler vertreten. 

Herr Dr. Jansen ist im September 2007 
als Vorstand ausgeschieden. Nachfolger 
wurde Herr Ulrich Faust. 

Der Aufsichtsrat setzte sich im Berichts-
jahr wie folgt zusammen:

Dr. Reimer Beuck, Rechtsanwalt, Vor-
sitzender
Frank Richter, Wirtschaftsingenieur, 
stellvertretender Vorsitzender
Prof. Dr. Thomas Zacher, Rechtsanwalt

Zum Prüfungszeitpunkt war Herr Prof. 
Dr. Zacher als Aufsichtsrat ausgeschie-
den. Neu im Aufsichtsrat ist nunmehr 
Herr Josef Depenbrock.
 

4. Aufsichtsratssitzungen

Im Berichtsjahr haben nach den von uns 
eingesehenen Sitzungsprotokollen am 

n	 27. Januar 2006
n	 31. März  2006
n	 11. August 2006
n	 24. Oktober 2006
n	 14. November 2006
n	 22. Dezember 2006

entsprechend § 110 AktG Aufsichtsrats-
sitzungen stattgefunden.

B. Wirtschaftliche  
    Verhältnisse

1. Grundlagen

Die CASH-Verlagsgruppe ist mit meh-
reren Tochterunternehmen vornehmlich 
im Verlagswesen tätig.

2. Ergebnisabführungs- und  
Beherrschungsverträge

Ergebnisabführungs- und Beherr-
schungsverträge bestehen zwischen der 
cash.medien AG und den Tochterunter-
nehmen CASH-Print GmbH, Cash.-TV 
Filmproduktionsgesellschaft mbH und 
G.U.B. Gesellschaft für Unternehmens-
analyse und Beteiligungsmanagement 
mbH. Ein Beherrschungsvertrag besteht 
zwischen der cash.medien AG und dem 
Tochterunternehmen 2M Multi Marke-
ting GmbH.

Rechtliche, wirtschaftliche 
          und steuerliche Verhältnisse

Rechtliche, wirtschaftliche und steuerliche Verhältnisse
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C. Steuerliche Verhältnisse

Bis 1993 wurde eine steuerliche Außen-
prüfung der cash.medien AG durchge-
führt. Zurzeit läuft eine steuerliche 
Außenprüfung für die Jahre 1998 bis 
2002.

Die Prüfung ist noch nicht abgeschlos-
sen. 

Es besteht im Konzernkreis eine um-
satzsteuerliche, gewerbesteuerliche und 
körperschaftsteuerliche Organschaft. 
Bei der 2M Multi Marketing GmbH be-
steht nur eine gewerbesteuerliche Or-
ganschaft.

Es wurde im Jahresabschluss zum 
31. Dezember 2006 eine angemessene 
Risikovorsorge gebildet. Die Liquiditäts-
auswirkungen könnten bestandsgefähr-
dend sein. Wir verweisen auf den Ver-
sagungsvermerk.
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Brabandstraße 1, 22297 Hamburg

Telefon: +49 40-5 14 44 01

Telefax: +49 40-51 44 42 59

E-Mail: info@cash-medienag.de

Internet: www.cash-medien.de

cash.medien AG 
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cash.medien AG

Zeitachse
1973 Gründung der G.U.B. Gesellschaft für Unternehmensanalyse und Beteili-

gungsmanagement mbH

1983 Erste Ausgabe des „Cash.”-Magazins Gründung der CASH Verlags GmbH 

(später CASH-Print GmbH)

1985 Gründung der 2M Multi Marketing GmbH

1986  Erste Ausstellung und Kongress für Kapitalanlage

1991 Gründung der CASH Communication GmbH

1993 Gründung der Cash.-TV GmbH

1997 Erster Internet-Auftritt

1998 Erste Ausgabe eines Cash. Special Übertragung des Verlagsgeschäftes 
auf die CASH-Print GmbH

1999 Umwandlung der Cash-Verlags GmbH in die cash.medien AG und 

Börsengang der cash.medien AG

2000 Übernahme der DFI Deutsches Finanzdienstleistungs-Informationszent-
rum GmbH und damit des „DFI-gerlach-Report”

2001  Start des „cashTVchannel” unter www.cashtv-channel.de 

2002 Umstellung des „Cash.”-Magazins auf  monatliche Erscheinungsweise, 

Beginn der Änderung der Aktionärsstruktur durch Beteiligung von Un-

ternehmen aus der Kapitalanlagebranche an der cash.medien AG

2003 Start des Geschäftsbereichs Resarch & Consulting

2005 Herausgabe des „DFI-gerlach-Report“ wird eingestellt

2006 Start von FinanzService.TV
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